PERAN PROFITABILITAS DALAM MEMEDIASI UKURAN 

PERUSAHAAN  DAN LIKUIDITAS TERHADAP 

STRUKTUR MODAL 

(Study pada Perusahaan Property dan Real Estate Tahun 2014 – 2016  

yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia) by Ayunani, Nadia & Datien, Eriska Utami S.E.,  M.Si,
i 
 
PERAN PROFITABILITAS DALAM MEMEDIASI UKURAN 
PERUSAHAAN  DAN LIKUIDITAS TERHADAP 
STRUKTUR MODAL 
(Study pada Perusahaan Property dan Real Estate Tahun 2014 – 2016  
yang Terdaftar di Bursa Efek Indonesia) 
 
 
 
SKRIPSI 
 
 
 
Diajukan Kepada 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam 
Institut Agama Islam Negeri Surakarta 
Untuk Memenuhi Sebagian Persyaratan Guna 
Memperoleh Gelar Sarjana Ekonomi 
Dalam Bidang Ilmu Manajemen Bisnis Syariah   
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Oleh: 
 
NADIA AYUNANI 
NIM. 155211032 
 
 
 
 
 
JURUSAN MANAJEMEN BISNIS SYARIAH 
FAKULTAS EKONOMI DAN BISNIS ISLAM 
INSTITUT AGAMA ISLAM NEGERI SURAKARTA 
2019 
ii 
 
iii 
 
 
iv 
 
 
 
v 
 
vi 
 
vii 
 
  
viii 
 
MOTTO 
“Manusia dapat dihancurkan, Manusia dapat dimatikan, akan tetapi manusia tidak 
dapat dikalahkan selama tetap setiap pada hatinya. 
(Ki Hadjar Hardjo Oetomo)” 
“Teruslah belajar sampai lupa untuk merasakan  lelah, tanamkan pada diri sendiri 
untuk takut menanggung kepedihan dari bodoh”
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ABSTRACT 
The capital structure is important financial decision as it relates to other 
financial decision variables. This study aimed to determine the effect of firm size 
and liquidity with mediation by profitability to capital structure. The proxy on this 
research is log natural of total assets (SIZE) as a proxy  of firm size, current ratio 
(CR) as a proxy of liquidity, return on assets (ROA) as a proxy of profitability, 
and debt ti equity ratio (DER) as a proxy of capital structure.  
The object studied is 33 property and real estate companies listed in 
Indonesia Stock Exchange for the period 2014-2016, so providable 99 
observation. This  type of research is quantitative research and uses secondary 
data. Technique to selection of the samples was done by purposive sampling. The 
analysis technique used path analysis with software programs SPSS 23.  
The results showed that ROA is can’t  mediate the relationship between 
SIZE to DER, however ROA may mediate relationship between CR to DER. 
Furthermore, SIZE have significant positive effect on ROA, while CR have  
significant positive  effect on ROA. SIZE have significant positive effect on DER,  
CR have significant negative effect on DER. The last ROA have significant 
positive effect on DER. 
 
Keywords :  Log Natural of Total Aktiva (SIZE), Current Ratio (CR), Return On  
Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER). 
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ABSTRAK 
Stuktur modal merupakan keputusan keuangan yang penting karena 
berhubungan dengan variable keuangan yang lain. Penelitian ini bertujuan untuk 
mengetahui pengaruh ukuran perusahaan dan likuiditas yang dimediasi oleh 
profitabilitas terhadap struktur modal. Proksi dalam penelitian ini adalah log 
natural dari total aktiva (SIZE) sebagai proksi ukuran perusahaan,  current ratio 
(CR) sebagai proksi likuiditas, return on assets (ROA) sebagai proksi 
profitabilitas dan debt to equity ratio (DER) sebagai proksi struktur modal.  
Objek penelitian ini adalah 33 perusahaan property dan real estate yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia pada tahun 2014–2016 sehingga diperoleh 99 
pengamatan. Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif dan menggunakan 
data sekunder. Teknik dalam pemilihan sampel dilakukan dengan purposive 
sampling. Teknik analisis menggunakan analisis jalur dengan aplikasi SPSS 23. 
Hasil penelitian menunjukkan ROA tidak mampu memediasi hubungan 
antara SIZE terhadap DER, namun ROA dapat memediasi hubungan antara CR 
terhadap DER. Selanjutnya SIZE berpengaruh positif signifikan terhadap ROA, 
sedangkan CR tidak berpengaruh terhadap ROA. SIZE berpengaruh positif 
terhadap DER, CR berpengaruh negatif signifikan terhadap DER. Terakhir ROA 
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. 
 
Kata kunci :  Log Natural dari Total Aktiva (SIZE),  Current Ratio (CR), Return  
on Assets (ROA), dan Debt to Equity Ratio (DER). 
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang Masalah 
Perusahaan dan kebutuhan keuangan merupakan dua hal yang tidak 
terlepas antar keduanya. Pemilihan sumber keuangan perusahaan  perlu 
diperhatikan untuk melihat seberapa besar perusahaan mampu memenuhi 
kebutuhan dananya. Pendanaan perusahaan berasal dari beberapa sumber yaitu 
dari dana sendiri, modal saham maupun dengan hutang, sementara hutang terdiri 
jangka panjang dan jangka pendek. Proporsi modal tetap dari jangka panjang 
perusahaan terdiri dari hutang, ekuitas saham preferen dan saham biasa disebut 
struktur modal (Hadiah, 2015).  
Pada umumnya struktur modal menekankan kombinasi antara utang dan 
ekuitas pada keuangan perusahaan. Keputusan keuangan menjadi sangat penting 
dalam keberlangsungan perusahaan. Kesalahan dalam memutuskan struktur modal 
mengakibatkan keuangan perusahaan dalam kondisi bahaya (Alipour, 
Mohammadi, & Derakhshan, 2015).  
Keputusan struktur modal yang salah akan menyebabkan tingginya biaya 
modal yang diterima oleh perusahaan sehingga akan mempengaruhi rendahnya 
profitabilitas serta mengancam posisi financial perusahaan tersebut (Chasanah & 
Satrio, 2017). Kecermatan dan pertimbangan yang matang menjadi tanggung 
jawab manajer keuangan dalam memutuskan kebijakan struktur modal (Umam & 
Mahfud, 2016). 
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Struktur modal yang menjadi pertimbangan dalam menentukan kebijakan 
adalah dengan mengetahui dan menganalisa faktor yang menjadi pengaruh dalam 
struktur modal. Faktor tersebut terdiri dari ukuran perusahaan, fleksibilitas 
keuangan, struktur aktiva, profitabilitas, likuiditas, pertumbuhan, risiko dan 
kepemilikan negara mempengaruhi semua tindakan perusahaan terhadap struktur 
modal (Alipour et al., 2015). Hal ini sama dengan yang diungkapkan oleh 
(Chasanah & Satrio, 2017) dimana struktur modal dipengaruhi oleh profitabilitas, 
likuiditas, dan ukuran perusahaan.  
Menurut Subagyo (2008) Kebijakan dalam memilih struktur modal 
dipengaruhi oleh faktor ekonomi lingkungan perusahaan, dimana dibedakan 
menjadi lingkungan internal dan eksternal. Lingkungan internal atau 
mikroekonomi adalah kondisi finansial perusahaan yang secara langsung atau 
tidak langsung bisa dikendalikan manajemen. Indikatornya adalah profitabiitas, 
struktur kepemilikan, penghematan pajak, pertumbuhan dan ukuran perusahaan, 
jumlah aktiva berwujud dan lainnya. 
Sedangkan makroekonomi adalah kondisi ekonomi dan moneter di 
lingkungan operasi perusahaan. Kondisi ekonomi dan moneter tersebut 
merupakan faktor yang menentukan pasar keuangan yang secara langsung akan 
mempengaruhi biaya modal. Indikator makroekonomi yang mempengaruhi 
keputusan struktur modal adalah tingkat suku bunga, tingkat inflasi, nilai tukar, 
dan pertumbuhan ekonomi (Subagyo, 2008). 
Struktur modal merupakan perbandingan antara hutang dan ekuitas atau 
yang lebih dikenal dengan debt to equity ratio (DER). Nilai DER akan 
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mempengaruhi penilaian investor. Tinggi rendahnya rasio DER menunjukkan 
besar kecilnya pendanaan yang berasal dari hutang. Nilai DER yang memiliki 
tingkat kurang dari satu menjadi ketertarikan investor terhadap perusahaan, akan 
tetapi nilai DER yang lebih dari angka satu menunjukkan bahwa perusahaan 
tersebut memiliki risiko yang tinggi karena cenderung menggunakan hutang yang 
tinggi pula (Soukotta, 2012). 
Struktur modal sangat berhubungan dengan profitabilitas dimana hal ini 
menunjukkan bahwa perusahaan yang memiliki kemampuan untuk menghasilkan 
laba sebagai pemanfaatan sejumlah modal perusahaan. Semakin kecil nilai 
produktif dari hasil belanja modal maka semakin kecil pula kemampuan 
perusahaan untuk menutupi pengeluaran dana internal untuk pembiayaan utang. 
(Alipour et al., 2015).  
ROA menjadi pengukuran dalam profitabilitas hal ini didasarkan pada 
keberhasilan perusahaan dalam memperoleh laba dengan menggunakan 
kepemilikan total asset (kekayaan) perusahaan yang telah disesuaikan dengan 
biaya-biaya untuk mendanai asset tersebut (Hanafi & Halim, 2016:159). Teori 
trade-off memprediksi bahwa pasar modal seperti pajak, biaya agensi, biaya 
kebangkrutan secara substansial mempengaruhi preferensi perusahaan yang 
menguntungkan untuk pembiayaan utang sehingga profitabilitas berpengaruh 
positif pada leverage perusahaan (Alipour et al., 2015). 
Penggunaan profitabilitas sebagai variabel mediasi didasarkan pada 
penemuan Umam & Mahfud (2016). Menjelaskan bahwa profitabilitas mampu 
memediasi pengaruh likuiditas (CR) terhadap stuktur modal (DER) akan tetapi 
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tidak dapat memediasi antara ukuran perusahaan (SIZE) terhadap struktur modal 
(DER). Hasil penelitian tersebut berbanding dengan Andarsari, Winarno, & Istanti 
(2016). Perusahaan yang dapat memanfaatkan aktiva yang dimiliki maka akan 
mampu menghasilkan profitabilitas sesuai dengan pemanfaatan aktiva tersebut 
(Kharizmatullah et al., 2017).  
Likuiditas yang tinggi perusahaan memiliki jumlah aktiva lancar lebih 
banyak daripada hutang lancar, artinya sebagian modal kerja tidak berputar maka 
akan mempengaruhi perolehan keuntungan suatu perusahaan (Umam & Mahfud, 
2016). Kemampuan perusahaan memperoleh profitabilitas akan mempengaruhi 
pemilihan struktur modal, lebih memilih pendanaan dari modal sendiri berupa 
laba yang diperoleh perusahaan atau sumber pendanaan eksternal berupa hutang 
(Kharizmatullah et al., 2017). 
Struktur modal pada dasarnya sangat erat hubungannya dengan ukuran 
perusahaan. Ukuran perusahaan sering menjadi indikator dari nilai agunan. 
Perusahaan besar relatif memiliki akses yang lebih luas dalam pembiayaan 
dibandingkan dengan perusahaan yang lebih kecil. Lebih besar ukuran perusahaan 
akan menyebabkan pemanfaatan kapasitas lebih terhadap utang dan pada akhirnya 
hal ini menjadi kurang optimal. Oleh karena itu, ukuran perusahaan 
mempengaruhi pembiayaan perusahaan (Manihuruk, 2016).  
Ukuran perusahaan dapat diinterpretasikan besarnya aktivitas operasional 
perusahaan, hal tersebut dapat diindikasiakan dengan besarnya penjualan yang 
dihasilkan, jumlah aktiva yang dimiliki atau jumlah karyawan yang bekerja. 
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Untuk memperoleh ukuran SIZE menggunakan log natural total aktiva (Subagyo, 
2008). 
Mamduh (2015:314) menjelaskan bahwa struktur modal juga dipengaruhi 
oleh likuiditas, likuiditas memiliki dampak campuran pada keputusan struktur 
modal. Menurut teori trade-off, perusahaan harus memastikan kecukupan 
likuiditas melalui penerimaan utang untuk memenuhi komitmen investor dan 
dalam teori ini menjelaskan keberadaan hubungan yang positif antara likuiditas 
dan utang rasio/struktur modal. 
Sebaliknya, berdasarkan teori pecking order dan teori struktur modal 
lainnya menjelaskan bahwa likuiditas dan struktur modal harus memiliki 
hubungan yang negatif, karena menurut teori ini, perusahaan yang memiliki cukup 
likuiditas memiliki kurang persyaratan untuk pendanaan dan pinjaman eksternal 
(Mamduh, 2015:314).  Current ratio (CR) adalah rasio yang digunakan untuk 
mengukur kemampuan perusahaan didalam membayar hutang jangka pendek 
dengan aktiva lancar (Kharizmatullah et al., 2017).  
Bukti empirik terkait struktur modal yang dilakukan oleh Alipour et al 
(2015), Chasanah & Satrio (2017), Subagyo (2008), mengindentifikasi faktor-
faktor struktur modal yang berbeda-beda dan dengan hasil yang berbeda pula. 
Umam & Mahfud (2016), Negasa (2016), Bhattarai (2016), Soukotta (2012), 
Chukwunweike (2014),  Manihuruk (2016) dan Kharizmatullah, Yuliani, & 
Ghasarma (2017) mendapatkan hasil bahwa profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
likuiditas berpengaruh terhadap struktur modal. Menurut Chandra (2012) dan 
Jaisinghani & Kanjilal (2017), mengatakan hal yang sebaliknya.  
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Menurut Survei Bank Indonesia kuartal II 2013, mengungkapkan bahwa 
perusahaan property dan real estate menggunakan dana internal perusahaan 
sebagai sumber utama pembiayaan pembangunan (Alexander, 2013). Sama halnya 
dengan hasil survei Bank Indonesia terhadap properti residensial di kuartal IV-
2015, perusahaan property dan real estate menggunakan sumber modal internal 
sebagai dana utama biaya pembangunan properti (Caesario, 2016).  
Memilih perusahaan property dan real estate didasarkan pada pemaparan 
Ketua Umum DPP Real Estate Indonesia (REI) Soelaeman Soemawinata yang 
mengatakan bahwa pertumbuhan ekonomi nasional diperoleh dari peran 
perusahaan sector property. Bahkan, property dipercaya mampu menjadi tolok 
ukur pertumbuhan ekonomi dikemudian hari (Prahara, 2018).  
Berdasarkan penelitian sebelumnya terjadi kesenjangan penelitian dan 
fenomena yang terjadi pada perusahaan real estate, mendorong penulis dalam 
penelitian ini untuk memeriksa kembali peran likuiditas dan ukuran perusahaan, 
terhadap struktur modal melalui pofitabilitas pada perusahaan industri property 
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI). Dalam memperoleh 
informasi yang lebih jelas, untuk itu peneliti tertarik untuk melakukan penelitian 
yang berjudul Pengaruh Profitabilitas dalam Memediasi Ukuran Perusahaan  dan 
Likuiditas terhadap Struktur Modal. 
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1.2.Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah diuraikan diatas, maka masalah 
yang dapat diidentifikasi dalam penelitian ini antara lain: 
1. Penggunaan dana internal seperti profitabilitas dalam proporsi yang besar 
menuntut perusahaan harus lebih memilih struktur modal yang tepat dalam 
prakteknya.  
2. Pentingnya pemilihan struktur modal yang optimal dapat menyebabkan 
peningkatan nilai perusahaan dan kinerja perusahaan dikemudian hari. 
3. Perusahaan property dan real estate memiliki kemampuan yang berbeda-beda 
dalam menghasilkan dana internal, sehingga manajer harus memilih 
menggunakan profitabilitas atau likuiditas dalam pemilihan struktur modal.  
1.3.Batasan Masalah 
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang dijadikan subjek penelitian adalah perusahaan property dan 
real estate yang terdapat di Bursa Efek Indonesia dengan kriteria terdapat 
laporan keuangan yang lengkap pada periode 2014-2016. 
2. Variabel independen dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan dengan 
proxy SIZE, dan likuiditas dengan proxy CR sedangkan variabel dependennya 
adalah struktur modal dengan proxy DER, dengan variable mediasi atau 
intervening adalah profitabilitas dengan proxy ROA. Hal ini karena 
pengungkapan struktur modal  akan mempengaruhi ukuran perusahaan dan 
likuiditas melalui profitabilitas.  
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1.4.Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang yang telah disampaikan tersebut, maka 
rumusan masalah yang akan dibahas dalam penelitian ini adalah : 
1. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas? 
2. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap profitabilitas? 
3. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 
4. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 
5. Apakah profitabilitas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal? 
6. Apakah ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal melalui 
profitabilitas? 
7. Apakah likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal melalui 
profitabilitas? 
1.5.Tujuan Penelitian 
Dari latar belakang dan rumusan masalah di atas, penelitian ini terdapat 
beberapa tujuan diantaranya adalah untuk mengetahui: 
1. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap profitabilitas 
2. Pengaruh likuiditas perusahaan terhadap profitabilitas 
3. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal 
4. Pengaruh  likuiditas perusahaan terhadap struktur modal 
5. Pengaruh profitabilitas perusahaan terhadap struktur modal 
6. Pengaruh ukuran perusahaan terhadap struktur modal melalui profitabilitas 
7. Pengaruh likuiditas perusahaan terhadap struktur modal melalui profitabilitas 
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1.6.Manfaat Penelitian 
Manfaat yang diharapkan dari penelitian ini adalah sebagai berikut: 
1. Bagi Akademisi 
Hasil penelitian ini diharapkan memberikan kontribusi dan pemahaman 
yang lebih mendalam mengenai pengaruh pertumbuhan perusahaan, ukuran 
perusahaan, profitabilitas, likuiditas, dan pengeluaran modal sebagai determinasi 
struktur modal terhadap struktur modal dan pengaruh struktur modal terhadap 
nilai perusahaan, serta sebagai referensi bagi penelitian-penelitian yang serupa di 
masa yang akan datang. Selain itu, bagi peneliti selanjutnya dapat memberikan 
sumbangan referensi dan memperkaya teori di bidang struktur modal, likuiditas, 
ukuran perusahaan dan profitabilitas. 
2. Bagi Praktisi 
Hasil penelitian ini diharapkan dapat menjadi masukan bagi pemilik dan 
manajemen keuangan perusahaan go public , terutama bagi manajer dapat menjadi 
referensi bagi para manajer dalam memutuskan struktur modal yang tepat dan 
upaya memaksimalkan nilai perusahaan sebagai tujuan utama perusahaan tersebut. 
Bagi para investor dan kreditur penelitian ini diharapkan dapat dijadikan 
pertimbangan dalam keputusan investasi. Bagi Manajer, hasil penelitian ini 
diharapkan dapat menjadi tolok ukur dalam memilih dan menentukan struktur 
modal dalam perusahaan khususnya perusahaan property dan real estate.  
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1.7. Sistematika Penulisan Skripsi 
Dalam memberikan gambaran secara ringkas mengenai skripsi yang 
berjudul “Pengaruh Profitabilitas dalam Memediasi Ukuran Perusahaan  dan 
Likuiditas terhadap Struktur Modal”, sistem penulisan yang digunakan oleh 
penulis dibagi menjadi beberapa sub-sub bab sebagai berikut: 
BAB I PENDAHULUAN  
Bab in berisi pendahuluan dari skripsi yang terdiri atas latar belakang 
masalah, identifikasi masalah, batasan masalah, rumusan masalah, tujuan 
penelitian, manfaat penelitian, jadwal penelitian, dan sistematika penulisan 
skripsi.  
BAB II LANDASAN TEORI 
Bab ini berisi mengenai landasan teori yang digunakan dalam melakukan 
penelitian ini yang terdiri atas kajian teori, hasil penelitian terdahulu, 
kerangka berfikir dan hipotesis penelitian.  
BAB III METODE PENELITIAN 
Bab ini berisi uraian mengenai waktu dan wilayah penelitian, jenis 
penelitian, populasi, sampel dan teknik pengambilan sampel, data dan 
sumber data, teknik pengumpulan data, variable penelitian, defisi 
operasional variable dan teknik analisis data.  
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN  
Bab ini menguraikan tentang gambaran umum penelitian, menyajikan hasil 
dari analisis data yang diperoleh dari BEI yang dihitung berdasarkan 
metode penelitian yang dipilih dan pembahasan hasil dari analisis data.  
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BAB V PENUTUP  
Bab ini merupakan penutup yang memuat tentang kesimpulan dari 
penelitian keterbatasan penelitian, dan saran-saran perbaikan untuk 
penelitian selanjutnya.  
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1. Kajian Teori 
2.1.1. Pengertian Struktur Modal 
Menurut Sartono (2010: 225) struktur modal memiliki arti dimana 
penggabungan antara jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang 
jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa. Struktur pendanaan suatu 
perusahaan menjadi perhatian manajer keuangan guna menentukan struktur 
modal, yaitu dengan cara pengunaan dana internal perusahaan berupa hutang 
jangka panjang dan hak menerbitkan saham yang lebih banyak. Pemilihan struktur 
pendanaan tersebut menjadi pertimbangan investor untuk melakukan investasi 
dengan melihat struktur modal yang digunakan perusahaan (Hadiah, 2015). 
Harmono (2011:137) menjelaskan teori struktur modal adalah perubahan 
komposisi struktur modal yang dapat mengubah besarnya rata-rata tertimbang 
biaya modal yang berpengaruh terhadap penilaian perusahaan. Pengaruh 
perubahaan struktur modal, utang dibagi modal, atau tingkat leverage terhadap 
nilai perusahaan dan besarnya biaya modal.  
Leverage artinya harta perusahaan didongkrak dengan utang, leverage 
adalah kemampuan perusahaan menggunakan utang untuk membiayai investasi. 
Dalam kondisi ekonomi yang baik, tingkat leverage bisa tinggi karena diharapkan 
akan menghasilkan laba operasi yang tinggi. Dalam kondisi ekonomi buruk 
tingkat leverage harus rendah agar beban bunga rendah. Pengukuran utang 
menggunakan debt equity ratio adalah total utang dibagi ekuitas (Utari, 2014:60).  
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Struktur modal menggunakan proxy Debt to Equity Ratio (DER) atau rasio 
hutang modal untuk sebagai ukuran dalam penelitian ini. Rasio ini digunakan 
untuk mengukur perimbangan antara kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan 
modal sendiri. Semakin tinggi struktur modal, maka menunjukkan tingginya 
ketergantungan permodalan perusahaan terhadap pihak luar sehingga beban 
perusahaan semakin berat (Chasanah & Satrio, 2017) . Rumus untuk menghitung 
rasio hutang modal (DER) adalah :  
     
           
          
       
2.1.2. Teori Struktur Modal 
1. Teori Trade-Off 
Dalam buku Mamduh (2015:309), menjelaskan mengenai teori-teori 
struktur modal. Dalam hal ini teori trade-off mengatakan bahwa semakin tinggi 
utang semakin besar bunga yang dibayarkan, kemungkinan tidak membayar 
bunga yang tinggi akan semakin besar. Pemberi pinjaman bisa membangkrutkan 
perusahaan jika tidak membayar utang. Biaya kebangkrutan bisa cukup signifikan 
dalam hal ini biaya tersebut mencakup dua hal : 
a. Biaya langsung, biaya yang dikeluarkan untuk membayar biaya administrasi, 
biaya pengacara, biaya akuntan, dan biaya lainnya yang sejenis. 
b. Biaya tidak langsung, biaya yang terjadi karena dalam kondisi kebangkrutan 
perusahaan lain tidak mau berhubungan dengan perusahaan secara normal.  
Pendekatan trade off menyatakan bahwa nilai perusahaan dengan utang 
akan semakin meningkat dengan meningkatnya utang. Tetapi nilai tersebut 
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mulai menurun pada titik tertentu, yaitu pada tingkat utang dengan tingkatan 
optimal. Dengan demikian gabungan teori trade off dengan yang lain 
mengindikasikan adanya trade off antara penghematan pajak dari utang dengan 
biaya kebangkrutan. Teori trade off dalam struktur modal memberikan 
pandangan baru tetapi tidak memberikan formula yang pasti sebagai petunjuk 
berapa tingkat utang yang optimal (Mamduh, 2015:310-311). 
2. Teori Keagenan 
Teori keagenan mengatakan bahwa di perusahaan terjadi konflik antar 
pihak-pihak yang terlibat. Jika utang meningkat maka konflik antar utang dan 
pemegang saham akan semakin meningkat, karena potensi kerugian yang dialami 
oleh pemegang utang akan semakin meningkat. Dalam situasi tersebut pemegang 
utang akan semakin meningkatkan pengawasannya terhadap perusahaan 
(Mamduh, 2015:310).  
3. Teori Pecking Order 
Menurut Myers dalam buku Arthur (2010:162) meringkas teori pecking 
order tentang struktur modal adalah sebagai berikut. Perusahaan menyesuaikan 
kebijakan deviden dengan peluang investasi, perusahaan lebih suka mendanai 
peluang investasi dengan dana yang pertama-tama dihasilkan secara internal, 
baru kemudian dicari dana eksternal. Ketika dibutuhkan dana eksternal, pertama-
tama perusahaan memilih menerbitkan skuritas hutang, dan penerbitan bertipe 
sekuritas akan menjadi yang terakhir.  
Kemudian saat dibutuhkan lebih banyak eksternal untuk mendanai 
proyek-proyek dengan NVP positif, pecking order akan diikuti. Ini berarti lebih 
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memilih hutang yang berisiko, baru konvertibel, ekuitas preferen, dan ekuitas 
biasa sebagai pilihan terakhir. Mamduh (2015:314) menjelaskan bahwa teori 
pecking order tidak mengindikasikan target struktur modal akan tetapi hanya 
menjelaskan urutan pendanaan. Menurut teori ini manajer keuangan tidak 
memperhitungkan tingkat utang yang optimal. Kebutuhan dana ditentukan oleh 
kebutuhan investasi.  
Teori pecking order bisa menjelaskan kenapa perusahaan yang 
mempunyai tingkat keuntungan yang tinggi justru mempunyai tingkat utang yang 
lebih kecil. Tingkat utang yang kecil tersebut tidak dikarenakan perusahaan 
mempunyai target tingkat utang yang kecil, tetapi karena mereka tidak 
membutuhkan dana eksternal. Tingkat keuntungan yang tinggi menjadikan dana 
internal mereka cukup untuk memenuhi kebutuhan investasi. 
2.1.3. Faktor-faktor Struktur Modal 
Menurut (Sartono, 2010:248-249) dalam menentukan struktur modal yang 
optimal terdapat beberapa faktor diantaranya: 
1. Tingkat penjualan, perusahaan dengan penjualan yang stabil memiliki aliran 
kas yang stabil pula dengan ini maka pembiayaan dengan utang tidak begitu. 
2. Struktur asset,  banyaknya asset dapat meningkatkan penggunaan utang yang 
besar pula karena dapat menjadi jaminan memperoleh sumber dana.   
3. Tingkat pertumbuhan perusahaan, semakin cepat pertumbuhan perusahaan 
maka semakin besar kebutuhan dana untuk pembiayaan ekspansi. Semakin 
besar kebutuhan untuk pembiayaan mendatang maka semakin besar 
keinginan perusahaan untuk menahan laba. 
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4. Profitabilitas, dengan laba ditahan yang besar maka perusahaan akan lebih 
senang menggunakan laba ditahan sebelum menggunakan utang.  
5. Variable laba dan perlindungan pajak, jika variabilitas laba perusahaan kecil 
maka perusahaan mempunyai kemampuan yang lebih besar memiliki 
fleksibilitas yang lebih besar pula. 
6. Skala perusahaan, perusahaan besar akan lebih mudah memperoleh modal di 
pasar modal di banding dengan perusahaan kecil. Karena kemudahan akses 
tersebut berarti perusahaan besar memilik fleksibilitas yang lebih besar pula. 
7. Kondisi internal perusahaan dan ekonomi makro, perusahaan perlu menanti 
saat yang tepat untuk menjual saham dan obligasi. Secara umum kondisi yang 
paling tepat untuk menjual saham dan obligasi adalah pada saat tingkat bunga 
pasar sedang rendah dan pasar sedang bullish. 
Sementara menurut Subagyo (2008) mengungkapkan bahwa faktor 
determinasi struktur modal terdiri dari : 
1. Mikroekonomi, dimana faktor yang muncul dari dalam perusahaan yang 
terdiri dari profitabilitas, struktur kepemilikan, penghematan pajak, ukuran 
perusahaan, pertumbuhan perusahaan, jumlah aktiva berwujud, dan lain-lain. 
2. Makroekonomi, faktor yang dipengaruhi oleh kondisi eksternal perusahaan 
yaitu tingkat suku bunga, tingkat inflasi, nilai tukar, dan pertumbuhan 
ekonomi.  
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2.1.4. Profitabilitas 
Profitabilitas adalah hasil bersih dari serangkaian kebijakan dan keputusan 
(Brigham & Houston, 2001:89). Sartono (2010:249) menjelaskan bahwa 
profitabilitas merupakan faktor penting dalam menentukan struktur modal. 
Dengan laba ditahan yang besar perusahaan akan lebih senang menggunakan laba 
ditahan sebelum menggunakan utang. Hal ini sesuai dengan teori pecking order  
yang menyarankan bahwa manajer lebih senang menggunakan pembiayaan dari 
pertama, laba ditahan, kemudian utang dan terakhir penjualan saham baru 
(Sartono 2010:249).  
Rasio profitabilitas menunjukkan pengaruh gabungan dari likuiditas, 
manajemen aktiva, dan utang terhadap hasil operasi. Menurut konsep skala 
ekonomi, biaya produksi yang dikeluarkan oleh perusahaan akan menurun 
bersamaan dengan jumlah produksi yang meningkat. Ini menunjukkan bahwa, 
barang dapat diproduksi pada biaya yang jauh lebih rendah oleh perusahaan besar. 
Perusahaan yang dapat memproduksi barang dengan biaya yang jauh lebih rendah 
akan meningkatkan margin keuntungan atau laba (Umam & Mahfud, 2016) 
Dalam rasio profitabilitas terdapat tida rasio yang sering digunakan yaitu: 
profit margin, return on total asset (ROA), dan return on equity (ROE). Penelitian 
ini memilih menggunakan return on total asset (ROA), rasio ini mengukur 
kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset 
tertentu. Rasio yang tinggi menunjukkan efisiensi manajemen asset, yang berarti 
efisiensi manajemen. Rasio ini dapat dirumuskan menjadi: 
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2.1.5. Likuiditas 
Likuiditas adalah aktiva yang diperdagangkan pada pasar yang aktif dan 
oleh karena itu, dapat dengan segera dikonversikan menjadi kas pada harga pasar 
saat ini (Brigham & Houston, 2001:79). Likuiditas tinggi menunjukkan dana 
internal (aktiva lancar) dengan jumlah yang besar cukup untuk membiayai operasi 
dan untuk membayar utang atau kewajiban jangka pendek. Selain itu, tingginya 
jumlah aktiva lancar disebabkan oleh jumlah piutang yang tinggi. Dengan 
demikian, tingginya jumlah likuiditas mempengaruhi penurunan porsi utang atau 
kewajiban yang digunakan perusahaan untuk mendanai perusahaan tersebut.  
Sesuai dengan teori pecking order yang dikemukakan oleh Myers, bahwa 
perusahaan cenderung lebih memilih pendanaan internal daripada yang eksternal 
karena risiko kecil (Andarsari et al., 2016). Keamanan likuiditi pada dasarnya 
adalah yang dapat dibeli dan dijual dengan mudah. Studi empiris likuiditas 
cenderung fokus pada biaya transaksi. Volume perdagangan (pergantian) sering 
merupakan ukuran likuiditas yang diperiksa secara teoritis analisis pasar. Volume 
juga digunakan sebagai ukuran likuiditas empiris dan, sebagai satu harapkan, 
berkorelasi negatif dengan biaya perdagangan  (Lipson & Mortal, 2009). 
Likuiditas ditunjukkan dari besar kecilnya aktiva lancar yaitu aktiva yang 
mudah untuk diubah menjadi kas yang meliputi kas, surat berharga, piutang dan 
persediaan. Dengan menggunakan laporan keuangan yang terdiri atas neraca, 
laporan laba rugi, dan laporan perubahan modal. Pengukuran likuiditas dalam 
penelitian ini menggunakan current ratio (CR), hal ini dikarenakan semakin 
tinggi current ratio berarti semakin besar kemampuan perusahaan untuk 
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memenuhi kewajiban finansial jangka pendek. Aktiva lancar yang dimaksud 
termasuk kas, piutang, surat berharga, dan persediaan Sartono (2010: 116). 
 Current ratio tersebut dapat dihitung sebagai berikut: 
    
           
             
       
2.1.6. Ukuran Perusahaan 
Perusahaan besar yang sudah well-estabilished akan lebih mudah 
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena 
kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang 
lebih besar pula. Bukti empiris menyatakan bahwa skala perusahaan berhubungan 
positif dengan rasio antara utang dengan nilai buku ekuitas (Sartono,2010:249). 
Menurut (Andarsari et al., 2016) ukuran perusahaan tidak menjamin kemampuan 
perusahaan untuk mengendalikan dan menghasilkan laba.  
Perusahaan yang besar cenderung terdiversifikasi sehingga menurunkan 
risiko kebangkrutan. Di samping itu mereka bisa memberikan informasi lebih 
banyak sehingga bisa menurunkan biaya monitoring. Argument tersebut 
memperkirakan hubungan positif antara ukuran dengan utang. Dipihak lain 
ukuran besar menggurangi asimetri informasi antara insider dengan investor luar. 
Asimetri yang semakin kecil tersebut mendorong perusahaan menggunakan 
saham, sehingga bisa diperkirakan adanya hubungan negatif antara ukuran dengan 
utang (Mamduh, 2015:321). 
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2.2. Hasil Penelitian yang Relevan 
Pengaruh struktur modal dalam profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
likuiditas telah dilakukan oleh beberapa peneliti sebelumnya. Penelitian yang 
relavan terhadap penelitian ini dapat dijelaskan sebagai berikut.  
Penelitian pertama dilakukan oleh Muchamad Chaerul Umam, Drs. H. 
Mohammad Kholiq Mahfud, M.Si (2016), membahas tentang struktur modal 
dipengaruhi ukuran perusahaan dan likuiditas dengan profitabilitas sebagai 
variable intervening. Sampel 40 perusahaan manufaktur yang tercatat atau 
terdaftar pada Bursa Efek Indonesia selama periode 2010-2014 dengan analisis 
jalur dan uji sobel.  
Dimana likuiditas dan ukuran perusahaan berpengaruh positif dan 
signifikan terhadap profitabilitas. Likuiditas dan profitabilitas berpengaruh negatif 
dan signifikan terhadap struktur modal. Ukuran perusahaan berpengaruh positif 
dan signifikan terhadap struktur modal. Profitabilitas dapat memediasi pengaruh 
likuiditas terhadap struktur modal, namun tidak dapat memediasi pengaruh ukuran 
perusahaan terhadap struktur modal.  
Penelitian kedua dilakukan oleh Yuga Raj Bhattarai (2016) mengenai 
struktur modal yang dipengaruhi oleh likuiditas, ukuran perusahaan, 
pertumbuhan, dan deviden, pada 5 perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Nepal tahun 2008-2014. Memberikan hasil likuiditas  (LR, CR, NWC) dan 
ukuran perusahaan berpengaruh negatif signifikan, pertumbuhan dan deviden 
perpengaruh positif tidak signifikan terhadap struktur modal, dengan 
menggunakan metode pengolahan analisis regresi.  
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Peneliti ketiga yaitu Tariku Negasa (2016), pengaruh profitabilitas 
terhadap struktur modal, pertumbuhan, ukuran, tangibilitas, likuiditas, dan non-
debt tax shield pada 33 perusahaan manufaktur Ethiopia dari data kurun waktu 5 
tahun. Dengan menggunakan analisis regresi data panel memperoleh hasil struktur 
modal, pertumbuhan, ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan, likuiditas 
berpengaruuh negatif signifikan, tangibilitas dan non debt tax shield  berpengaruh 
positif tidak signifikan tehadap profitabilitas.  
Penelitian keempat dilakukan oleh Kharizmatullah, Yuliani, & Ghasarma 
(2017) meneliti pengaruh struktur modal dengan variable independennya 
likuiditas, struktur aktiva, pertumbuhan, PER, profitabilitas. Dengan 
menggunakan metode analisis regresi pada 10 perusahaan makanan dan minuman 
yang terdaftar di BEI memperoleh hasil dengan CR, struktur aktiva dan ROA 
berpengaruh signifikan terhadap DER sedangkan pertumbuhan perusahaan dan 
PER tidak signifikan. Pengujian secara bersama-sama dapat disimpulkan bahwa 
model yang digunakan adalah layak untuk memprediksi DER. 
Penelitian kelima dilakukan oleh Victor Chukwunweike (2014) dengan 
variable perofibabilitas dengan likuiditas. Penelitian dilakukan pada perusahaan 
manufaktur yang terdaftar di Bursa Efek Nigeria menggunakan analisis korelasi 
sederhana. Dengan hasil dimana hubungan antara likuiditas dengan profitabilitas 
menggunakan tiga ukuran yaitu current ratio berpengaruh positif signifikan, acid 
test ratio berpengaruh signifikan tidak pasti dan return on capital berpengaruh 
positif signifikan. 
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Dinesh jaisinghani dan Kakali Kanjilal (2017), meneliti pengaruh 
profitabilitas dengan struktur modal dan ukuran perusahaan. Perusahaan yang 
digunakan adalah 1194 perusahaan manufaktur dengan kurun waktu 2005-2014 
dan menggunakan analisis regresi jalur. Hasil yang diperoleh adalah struktur 
modal dan ukuran perusahaan memiliki pengaruh yang signifikan terhadap 
profitabilitas.  
Peneliti selanjutnya dilakukan oleh Agnes Soukotta (2012) dengan 
variable dependen adalah struktur modal dan variable independen adalah   
perusahaan, ukuran, pertumbuhan, ROA, likuiditas, struktur asset. Analisis regresi 
berganda menjadi metode penelitian ini yang dilakukan pada 14 perusahaan MNC 
dan 44 perusahaan DC. Hasil penelitian tersebut adalah ukuran perusahaan 
berpengaruh negatif signifikan, pertumbuhan berpengaruh positif tidak signifikan. 
ROA, likuiditas, dan struktur asset berpengaruh negatif dan sginifikan terhadap 
struktur modal. 
Andarsari et al. (2016) melakukan penelitian terhadap pengaruh likuiditas 
dan ukuran perusahaan terhadap struktur modal dengan mediasi profitabilitas. 
Metode penelitian ini menggunakan analisis jalur dengan sampel 16 koperasi. 
Memperoleh hasil dimana likuiditas tidak memiliki berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas tetapi memiliki efek negatif yang signifikan terhadap 
struktur modal.  
Ukuran perusahaan memiliki efek positif yang signifikan terhadap 
profitabilitas tetapi tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap struktur 
modal. Sementara profitabilitas memiliki pengaruh negatif yang signifikan 
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terhadap struktur modal. Profitabilitas sebagai variable mediasi mampu 
memediasi hubungan antara ukuran terhadap struktur modal, akan tetapi hasil 
tersebut berkebalikan dengan likuiditas terhadap struktur modal. 
Teddy Chandra (2012) menggunakan analisis regresi linier dalam 
mengetahui pengaruh struktur  modal terhadap variable independennya adalah 
profitabilitas, pertumbuhan, tangibilitas, ukuran, deviden, likuiditas, dan risiko 
bisnis. Dilakukan pada 37 perusahaan property dan real estate di BEI. Hasil yang 
diperoleh adalah profitabilitas dan tangibilitas berpengaruh negatif signifikan, 
ukuran dan risiko bisnis berpengaruh positif signifikan, pertumbuhan, deviden, 
dan likuiditas tidak mempunyai pengaruh yang signifikan dalam struktur modal. 
Penelitian terakhir dilakukan oleh Wiston Manihuruk, Djumahir dan 
Sumiati (2016). Variable dependent adalah nilai perusahaan dengan mediasi 
struktur modal pada variable independen adalah likuiditas, volatilitas laba, 
profitabilitas, ukuran perusahaan, pengeluaranmodal, pertumbuhan. Metode yang 
digunakan adalah analisis data panel dan model ekoonometrik, dilakukan pada 
perusahaan manufaktur yang terdaftar di BEI tahun 2008-2012.  
Hasil penelitian ini adalah likuiditas, profitabilitas, ukuran perusahaan dan 
pengeluaran modal berpengaruh secara signifikan, violatilitas laba dan 
pertumbuhan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap struktur modal. 
Struktur modal berpengaruh tidak signifikan terhadap nilai perusahaan.  
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2.3.Kerangka Berfikir  
Berdasarkan landasan teori dan penelitian-penelitian yang relevan, maka 
dapat disusun kerangka pemikiran yang dikembangkan dalam penelitian ini dan 
dapat digambarkan pada gambar 2.1 sebagai berikut: 
Gambar 2.1 
Kerangka Berfikir 
 
 
      H3   
            H1  
          H5 
        H2   
        H4 
  
 
2.4.Hipotesis Penelitian 
2.4.1. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas 
Menurut konsep skala ekonomi, biaya produksi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan akan menurun bersamaan dengan jumlah produksi yang meningkat. 
Maka, barang dapat diproduksi pada biaya yang jauh lebih rendah oleh 
perusahaan besar. Perusahaan yang dapat memproduksi barang dengan biaya yang 
lebih rendah akan meningkatkan keuntungan atau laba. Sehingga diharapkan ROA 
yang dimiliki perusahaan akan meningkat dengan asumsi total aktiva yang 
dimiliki perusahaan itu konstan atau tetap. Sesuai dengan konsep ini, hubungan 
positif antara ukuran perusahaan dan profitabilitas (Umam & Mahfud, 2016). 
Ukuran 
Perusahaan 
(SIZE) 
Profitabilitas 
(ROA)  
Likuiditas  
(CR) 
Struktur Modal 
(DER) 
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Penelitian yang dilakukan oleh Dinesh jaisinghani dan Kakali Kanjilal 
(2017) dan Negasa (2016), mendapatkan hasil bahwa ukuran perusahaan 
berpengaruh signifikan terhadap profitabilitas. Berbeda dengan penelitian Umam 
& Mahfud (2016) dimana ukuran perusahaan berpengaruh tidak signifikan 
terhadap profitabilitas. Berdasarkan dari uraian tersebut maka dapat diajukan 
hipotesis sebagai berikut: 
H1 : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap   
Profitabilitas 
2.4.2. Pengaruh Likuiditas Terhadap Profitabilitas 
Likuiditas dan profitabilitas adalah dua aspek yang sangat penting dan 
vital dari keberlangsungan  bisnis perusahaan. Perusahaan tidak dapat bertahan 
tanpa likuiditas. Perusahaan tidak membuat keuntungan dapat dipertimbangkan 
dan hanya menyebabkan perusahaan terhenti sementara tapi, jika perusahaan tidak 
mempunyai likuiditas akan membuat perusahaan runtuh dan akhirnya mati 
(Chukwunweike, 2014).  
 Hasil penelitian yang dilakukan oleh Negasa (2016) menunjukkan 
bahwa likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap profitabilitas. Berbeda 
dengan hasil penelitian Umam & Mahfud (2016) dimana likuiditas berpengaruh 
positif terhadap profitabilitas. Bedasarkan dari uraian tersebut maka dapat 
diajukan hipotesis sebagai berikut: 
H2 : Likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap Profitabilitas 
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2.4.3. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal 
Ukuran perusahaan sering menjadi indikator untuk mengetahui nilai. 
Semakin besar perusahaan dengan relative mendapatkan akses lebih luas dalam 
keuangan dibanding perusahaan yang lebih kecil. Perusahaan dengan ukuran yang 
lebih besar cenderung memanfaatkan kapasitas utang  yang mana pada perputaran 
menjadi kurang optimal (Manihuruk, 2016).  
Total aktiva yang banyak memiliki aktiva yang dapat digunakan sebagai 
jaminan hutang lebih banyak. Oleh karena itu, hal ini berkaitan dengan 
kemudahan perusahaan dalam mendapatkan pinjaman dari hutang. Sehingga, 
apabila perusahaan atau kreditur ini tidak dapat memenuhi kewajibannya kepada 
debitur (gagal bayar), masih terdapat jaminan atau agunan berupa aktiva yang 
dapat diserahkan kepada debitur. Dari asumsi tersebut, disimpulkan bahwa 
perusahaan besar akan memiliki hutang dalam jumlah banyak yang mana akan 
memengaruhi debt to equity ratio (DER) perusahaan (Umam & Mahfud, 2016).  
Hasil penelitian yang dilakukan oleh Bhattarai (2016) dan Soukotta (2012) 
ukuran perusahaan memiliki pengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal, 
sementara menurut Umam & Mahfud (2016), Manihuruk (2016), Chandra (2012) 
dan Jaisinghani (2017), mengatakan hal yang beda yatu ukuran perusahaan 
berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal. Bedasarkan dari uraian 
tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut:  
H3  : Ukuran Perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap 
Struktur Modal 
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2.4.4. Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal 
Menurut teori trade-off, perusahaan harus memastikan kecukupan 
likuiditas melalui penerimaan utang. Sementara dari teori pecking order 
menjelaskan perusahaan lebih memilih menghindari pembiayaan ekternal jika 
masih memiliki dana internal (Adair & Adaskou, 2015). Perusahaan yang 
memiliki likuiditas tinggi berdampak pada nilai debt to equity ratio yang turun 
karena total hutang semakin berkurang akibat hutang jangka panjang berkurang. 
Total hutang perusahaan akan berkurang karena sebagian hutang jangka panjang 
berkurang.  
Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi cenderung melunasi 
kewajiban atau hutang jangka panjangnya karena modal kerja yang dimiliki 
perusahaan juga tinggi sehingga berdampak pada debt to equity ratio yang turun 
karena total hutang semakin berkurang karena hutang jangka panjang juga 
berkurang (Umam & Mahfud, 2016). 
Hasil penelitian dari Umam & Mahfud (2016) , Bhattarai, 2016), Chandra 
(2012) dan Jaisinghani  (2017), mengatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif  
signifikan terhadap struktur modal. Bedasarkan dari uraian tersebut maka dapat 
diajukan hipotesis sebagai berikut: 
H4 : Likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur 
Modal 
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2.4.5. Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal 
Profitabilitas adalah kemampuan peruasahaan memperoleh laba dalam 
hubungan dengan penjualan, total aktiva maupun modal sendiri (Sartono, 
2010:122). Menurut Utari (2014:63), profitabilitas ialah kemampuan manajemen 
untuk memperoleh laba. Laba terdiri dari laba kotor, laba operasi, dan laba bersih.  
Pada teori trade-off, perusahaan dengan profitabilitas yang besar harus 
memiliki rasio utang yang lebih maksimal, karena perusahaan yang memiliki 
profitabilitas yang besar akan cenderung memiliki resiko yang kecil untuk 
mengalami kebangkrutan dan kreditur memiliki banyak kecenderungan untuk 
melakukan pendanaan terhadap perusahaan-perusahaan seperti ini (Alipour et al., 
2015). Pecking order , ada hubungan negatif antara profitabiitas dengan utang. 
Alternatif penjelasan lain adalah kreditur cenderung memberikan jaminan kepada 
perusahaan laba tinggi, profitabilitas diukur dengan ROA (Mamduh, 2015: 321). 
Hasil dari penelitian Umam & Mahfud (2016), Manihuruk (2016), 
Soukotta (2012), dan Chandra (2012), secara konsisten mengatakan bahwa 
profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Bedasarkan 
dari uraian tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut: 
H5 : Profitabilitas berpengaruh negatif signifikan terhadap Struktur 
Modal 
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2.4.6. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas 
Menurut skala ekonomi menjelaskan bahwa besarnya total aktiva yang 
dimiliki perusahaan dapat meningkatkan keuntungan yang diperoleh perusahaan 
tersebut. Hal ini berarti pemanfaatan total aktiva dalam perusahaantersebut 
digunakan untuk biaya produksi demi menghasilkan profitabilitas yang tinggi 
(Umam & Mahfud, 2016). Skala perusahaan berhubungan positif dengan 
penggunaan utang perusahaan. Kondisi perusahaan yang memiliki ukuran yang 
besar akan mempermudah dalam akses perolehan utang dari pihak luar (Sartono, 
2010:102).  
Harmono (2011:137) menjelaskan teori struktur modal adalah variasi 
perubahan komposisi struktur modal yang dapat mengubah besarnya rata-rata 
tertimbang biaya modal yang berpengaruh terhadap penilaian perusahaan. 
Pengaruh perubahaan komposisi struktur modal, utang dibagi modal, atau tingkat 
leverage terhadap nilai perusahaan dan besarnya biaya modal.  
Perusahaan besar yang sudah well-estabilished akan lebih mudah 
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena 
kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang 
lebih besar pula. Bukti empiris menyatakan bahwa skala perusahaan berhubungan 
positif dengan rasio antara utang dengan nilai buku ekuitas (Sartono,2010:249).  
Menurut konsep skala ekonomi, biaya produksi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan akan menurun bersamaan dengan jumlah produksi yang meningkat. 
Ini menunjukkan bahwa, barang dapat diproduksi pada biaya yang jauh lebih 
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rendah oleh perusahaan besar. Perusahaan yang dapat memproduksi barang 
dengan biaya yang jauh lebih rendah akan meningkatkan margin keuntungan atau 
laba. Sehingga diharapkan return on assets yang dimiliki perusahaan akan 
meningkat dengan asumsi total aktiva yang dimiliki perusahaan itu konstan atau 
tetap (Umam & Mahfud, 2016). 
Hasil penelitian yang dilakukan Umam & Mahfud (2016) mengatakan 
bahwa hubungan antara ukuran perusahaan terhadap struktur modal tidak mampu 
dimediasi oleh profitabilitas. Berbeda dengan penelitian Andarsari et al. (2016) 
yang menghasilkan pernyataan yang bertentangan dengan penelitian di atas. 
Andarsari et al. (2016) menjelaskan bahwa profitabilitas berfungsi sebagai 
mediasi antara ukuran perusahaan dengan struktur modal. Berdasarkan uraian 
tersebut maka dapat diajukan hipotesis sebagai berikut. 
H6 : Ukuran perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal melalui 
profitabilitas. 
2.4.7. Pengaruh Likuiditas Perusahaan Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas 
Menurut Sartono (2010: 225) struktur modal memiliki arti dimana 
penggabungan antara jumlah utang jangka pendek yang bersifat permanen, utang 
jangka panjang, saham preferen, dan saham biasa. Likuiditas adalah aktiva yang 
diperdagangkan pada pasar yang aktif dan oleh karena itu, dapat dengan segera 
dikonversikan menjadi kas pada harga pasar saat ini (Brigham & Houston, 
2001:79).  
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Likuiditas tinggi menunjukkan dana internal (aktiva lancar) dengan jumlah 
yang besar cukup untuk membiayai operasi dan untuk membayar utang atau 
kewajiban jangka pendek. Selain itu, tingginya jumlah aktiva lancar disebabkan 
oleh jumlah piutang yang tinggi. Dengan demikian, tingginya jumlah likuiditas 
mempengaruhi penurunan porsi utang atau kewajiban yang digunakan perusahaan 
untuk mendanai perusahaan tersebut. Likuiditas tinggi menunjukkan dana internal 
(aktiva lancar) dengan jumlah yang besar cukup untuk membiayai operasi dan 
untuk membayar utang atau kewajiban jangka pendek.  
Selain itu, tingginya jumlah aktiva lancar disebabkan oleh jumlah piutang 
yang tinggi. Dengan demikian, tingginya jumlah likuiditas mempengaruhi 
penurunan porsi utang atau kewajiban yang digunakan perusahaan untuk 
mendanai perusahaan tersebut (Brigham & Houston, 2001:80). Pendekatan trade 
off menyatakan bahwa nilai perusahaan dengan utang akan semakin meningkat 
dengan meningkatnya utang. Tetapi nilai tersebut mulai menurun pada titik 
tertentu, yaitu pada tingkat utang dengan tingkatan optimal.  
Teori trade off dalam struktur modal memberikan pandangan baru dalam 
struktur modal tetapi tidak memberikan formula yang pasti yang memberikan 
petunjuk berapa tingkat utang yang optimal (Mamduh, 2015:310-311). Hasil 
penelitian yang dilakukan Umam & Mahfud (2016) mengatakan bahwa hubungan 
antara likuiditas perusahaan terhadap struktur modal mampu dimediasi oleh 
profitabilitas.  
Berbeda dengan penelitian Andarsari et al. (2016) yang menghasilkan 
pernyataan yang bertentangan dengan penelitian di atas. Andarsari et al. (2016) 
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menjelaskan bahwa profitabilitas tidak berfungsi sebagai mediasi antara likuiditas 
perusahaan dengan struktur modal. Berdasarkan uraian tersebut maka dapat 
diajukan hipotesis sebagai berikut. 
H7 : Likuiditas perusahaan berpengaruh terhadap struktur modal 
melalui profitabilitas. 
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BAB III 
METODE PENELITIAN 
3.1. Waktu dan Wilayah Penelitian 
Penelitian dilakukan di Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan pengambilan 
data melalui website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) serta website lainnya 
yang berkaitan atau yang bisa diambil data perusahaan dan data laporan keuangan 
perusahaan property dan real estate yang terdapat di BEI. Penelitian ini 
menggunakan laporan keuangan tahun 2014-2016. 
3.2. Jenis Penelitian 
Jenis penelitian yang digunakan dalam penelitian ini adalah penelitian 
kuantitatif. Penelitian bermaksud untuk mendapatkan konsep baru dari 
pengolahan data secara kuantitatif (Ferdinand, 2014:8). Penelitian ini 
dimaksudkan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan (SIZE)  dan 
likuiditas (CR) terhadap struktur modal (DER) dengan profitablitas (ROA) 
sebagai variable mediasi. 
3.3. Populasi, Sampel, Teknik Pengambilan Sampel 
3.3.1. Populasi 
Populasi adalah gabungan dari seluruh elemen yang berbentuk peristiwa, 
hal, atau orang yang memiliki karakteristik yang serupa yang menjadi pusat 
perhatian seorang peneliti karena itu dipandang sebagai sebuah semesta penelitian 
(Ferdinand, 2014:171). Populasi dalam penelitian ini adalah 41 perusahaan-
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perusahaan sektor property dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
tahun 2014-2016. 
3.3.2. Sampel 
Sampel adalah subset dari populasi, terdiri dari beberapa anggota populasi. 
Ukuran sampel yang lebih dari 30 dan kurang dari 500 sudah memadai bagi 
kebanyakan peneliti (Ferdinand, 2014:173). Pemilihan sampel penelitian 
didasarkan pada metode purposive sampling dengan kriteria tertentu. Berdasarkan  
kriteria tertentu diperoleh 33 perusahaan sehingga data penelitian ini adalah 99 
pengamatan. Data perusahaan yang menjadi sampel pengamatan penelitian ini 
adalah : 
Tabel 3.1 
Sampel penelitian 
 
NO KODE PERUSAHAAN NAMA PERUSAHAAN 
1.  APLN Agung Podomoro Land Tbk 
2.  ASRI Alam Sutera Reality Tbk 
3.  BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk 
4.  BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
5.  BIPP Bhuawanatala Indah Permai Tbk 
6.  BKSL Bukit Sentul Tbk 
7.  BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
8.  CTRA Ciputra Development Tbk 
9.  DART Duta Anggada Realty Tbk 
10.  DILD Intiland Development Tbk 
11.  DUTI Duta Pertiwi Tbk 
12.  EMDE Megapolitan Development Tbk 
13.  FMII Fortune Mate Indonesia Tbk 
14.  GAMA Gading Development Tbk 
15.  GMTD 
Goa Makassar Tourism Development 
Tbk 
16.  GPRA Perdana Gapura Prima Tbk 
17.  GWSA Greenwood Sejahtera Tbk 
18.  JRPT Jaya Real Property Tbk 
19.  KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk 
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Lanjutan Tabel 3.1 
NO KODE PERUSAHAAN NAMA PERUSAHAAN 
20.  LPCK Lippo Cikarang Tbk 
21.  LPKR Lippo Karawaci Tbk 
22.  MDLN Modernland Realty Tbk 
23.  MKPI Metropolitan Kentjana Tbk 
24.  MTLA Metropolitan Land Tbk 
25.  PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk 
26.  PUDP Pudjati Prestige Tbk 
27.  PWON Pakuwon Jati Tbk 
28.  RDTX Roda Vivatex Tbk 
29.  RODA Pikko Land Development Tbk 
30.  SCBD Dadanayasa Arthatama Tbk 
31.  SMDM Suryamas Dutamakmur Tbk 
32.  SMRA Summarecon Agung Tbk 
33.  TARA Sitara Propertindo Tbk 
Sumber: Sahamok, 2018  
3.3.3. Teknik Pengambilan Sampel 
Teknik pengambilan sampel yang digunakan adalah metode purposive 
sampling, dengan melakukan pengambilan sampel dari populasi dengan 
menetapkan kriteria tertentu. Purposive sampling adalah teknik penentuan sampel 
dengan dasar subjektif  (Ferdinand, 2014:179). Adapun kriteria yang digunakan 
untuk memilih sampel pada penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Perusahaan yang menjadi sampel adalah perusahaan yang mempublikasikan 
laporan keuangannya selama periode penelitian. 
2. Memiliki data keuangan yang berkaitan dengan variabel penelitian secara 
lengkap. 
3. Laporan keuangan yang dipublikasikan sudah diaudit oleh auditor 
independen. 
4. Perusahaan yang menghasilkan laba selama periode penelitian.  
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3.4. Data dan Sumber Data 
Jenis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder 
yang berupa laporan tahunan perusahaan sektor property dan real estate di BEI 
tahun 2014-2016. Sumber sekunder merupakan sumber yang tidak langsung 
memberikan data kepada pengumpul data (Sugiyonno, 2017:219).  
Data informasi yang diteliti adalah mengenai Log Natural Total Aktiva 
(SIZE), Current Ratio (CR), Return on Assets (ROA), Debt to Equity Ratio (DER) 
dan data-data yang menjadi unsur perhitungan lainnya yang terdapat dalam 
laporan tahunan perusahaan-perusahaan sektor property dan real estate yang 
diperoleh melalui website Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id) dengan periode 
waktu 2014–2016. 
3.5. Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data dalam penelitian ini adalah dengan metode 
dokumentasi, yaitu suatu cara yang digunakan untuk memperoleh data berupa 
laporan yang telah dipublikasikan oleh perusahaan sampel pada periode tahun 
2014-2016 di website resmi Bursa Efek Indonesia (www.idx.co.id). Pengumpulan 
data dilakukan dengan menelusuri laporan perusahaan yang terpilih menjadi 
sampel penelitian. 
3.6. Variabel Penelitian  
Variable langkah yang dilakukan karena sangat berhubungan erat dengan 
data yang akan dicari dan digunakan untuk menguji hipotesis penelitian dan 
menjawab masalah penelitian yang dilakukan  (Ferdinand, 2014: 182).  
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Variabel-variabel dalam penelitian ini dapat diidentifikasikan sebagai 
berikut : 
1. Variabel Terikat (dependent variable).  
Variabel terikat dalam penelitian ini adalah struktur modal 
2. Variabel Bebas (independent veriable).  
Variabel bebas dalam penelitian ini adalah ukuran perusahaan dan likuiditas. 
3. Variabel mediasi (mediating variable).  
Variabel antara dalam penelitian ini adalah profitabilitas. 
3.7.Definisi Operasional Variabel 
3.7.1. Struktur Modal 
Struktur modal menggunakan proxy Debt to Equity Ratio (DER) atau rasio 
hutang modal untuk sebagai ukuran dalam penelitian ini. Rasio ini digunakan 
untuk mengukur perimbangan antara kewajiban yang dimiliki perusahaan dengan 
modal sendiri. Semakin tinggi struktur modal, maka menunjukkan tingginya 
ketergantungan permodalan perusahaan terhadap pihak luar sehingga beban 
perusahaan semakin berat (Chasanah & Satrio, 2017) . Rumus untuk menghitung 
rasio hutang modal (DER) adalah :  
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3.7.2. Ukuran Perusahaan 
Ukuran perusahaan dilihat dari total asset yang dimiliki oleh perusahaan 
yang dapat dipergunakan untuk kegiatan operasi perusahaan. Perusahaan yang 
besar lebih diminati ketimbang perusahaan kecil. Sehingga pertumbuhan 
perusahaan sangat mempengaruhi nilai perusahaan. Perusahaan yang tumbuh 
cepat juga menikmati keuntungan dari citra positif yang diperoleh, akan tetapi 
perusahaan harus ekstra hati-hati, karena kesuksesan yang diperoleh menyebabkan 
perusahaan menjadi rentan terhadap adanya isu negatif (Soukotta, 2012).  
Menentukan ukuran perusahaan adalah dengan log natural dari total aktiva 
karena nilai total asset yang dimiliki perusahaan mempunyai angaka nominal yang 
cukup besar. Total asset digunakan indikator karena sifatnya jangka panjang 
dibandingkan penjualan (Soukotta, 2012). Secara umum ukuran perusahaan dapat 
dirumuskan sebagai berikut:  
Size = Ln of total aktiva 
3.7.3. Likuiditas 
Likuiditas  diproksikan dengan menggunakan current ratio (CR) sebagai 
ukuran untuk mengukur dalam penelitian ini. Likuiditas merupakan kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Current Ratio (CR) 
digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan memenuhi hutang jangka 
pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya (Chasanah & Satrio, 2017). 
Rumus untuk menghitung Current Ratio (CR) yaitu : 
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3.7.4. Profitabilitas  
Profitabilitas dalam penelitian ini yang diproposikan dengan ROA yaitu 
rasio yang mengukur kemampuan dana yang ditanamkan dalam aktiva untuk 
menghasilkan laba. Profitabilitas digunakan untuk menilai kemampuan 
perusahaan dalam mencari keuntungan dan juga memberikan ukuran tingkat 
efektifitas manajemen suatu perusahaan (Chasanah & Satrio, 2017).  Dengan 
menggunakan ROA peneliti akan tahu mana perusahaan yang berkualitas untuk 
menghasilkan laba dan mana yang tidak, oleh karena itu ROA dipilih dalam 
proposi penelitian ini. Rumus untuk menghitung ROA adalah. 
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Tabel 3.2 
Operasional Variabel 
 
Variabel Definisi Ukuran 
1. Variabel 
Dependen 
- Struktur Modal 
Struktur modal 
merupakan 
perimbangan 
jumlah utang 
jangka pendek 
yang bersifat 
permanen, utang 
jangka panjang, 
saham preferen, 
dan saham biasa 
 
 
 
     
           
          
       
(Chasanah & Satrio, 2017) 
2. Variabel 
Independen 
- Ukuran 
Perusahaan 
 
 
 
- Likuiditas 
Ukuran perusahaan 
(size) merupakan 
ukuran atau 
besarnya aset yang 
dimiliki 
perusahaan.  
 
Likuiditas 
merupakan 
kemampuan 
perusahaan dalam 
memenuhi 
kewajiban jangka 
pendeknya 
 
Size = Ln of total aktiva 
(Soukotta, 2012) 
 
 
 
 
    
           
             
       
(Chasanah & Satrio, 2017) 
3. Variabel Mediasi 
- Profitabilitas 
Profitabilitas 
digunakan untuk 
menilai 
kemampuan 
perusahaan dalam 
mencari 
keuntungan dan 
juga memberikan 
ukuran tingkat 
efektifitas 
manajemen suatu 
perusahaan 
 
 
 
 
     
                  
             
 
(Chasanah & Satrio, 2017) 
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3.8.Teknik Analisis Data 
Penelitian ini membahas mengenai keterkaitan hubungan atau pengaruh 
antara variabel bebas, variabel mediasi dan variabel terikat, dimana suatu variabel 
akan menjadi penyebab variabel lainnya jadi analisis yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah teknik analisis jalur (path analysis). Untuk membantu dalam 
menganalisis data, program SPSS 23 digunakan sebagai alat analisis dalam 
penelitian ini. 
3.8.1. Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah statistic untuk menganalisa data dengan 
mendeskripsikan atau menggambarkan data yang telah terkumpul, dan disajikan 
melalui tabel, grafik, diagram lingkaran, pictogram, perhitungan modus, median, 
mean, perhitungan desil, persentil, perhitungan penyebaran data melalui 
perhitungan rata-rata dan strandar deviasi, serta perhitungan presentase 
(Sugiyonno, 2017:232-233). 
3.8.2. Uji Asumsi Klasik 
 Uji asumsi klasik terdiri dari sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas merupakan uji asumsi klasik yang pertama bertujuan untuk 
mengetahui apakah residual data dari model regresi linear memiliki distribusi 
normal atau tidak (Latan & Temalagi, 2013: 61). Uji normalitas dapat dilakukan 
dengan uji histogram, uji norma P Plot, uji Chi Square, Skewness dan Kurtosis 
atau uji Kolmogrov Smirnov.  
42 
 
 
 
Dalam penelitian ini memilih menggunakan uji normalitas menggunakan 
uji One-Sampel Kolmogorov-Smirnov Test. Uji One-Sampel Kolmogorov-Smirnov 
Test dilihat dari nilai Asymp. Sig (2-tailed). Dikatakan normal apabila nilai 
Asymp. Sig (2-tailed) melebihi dari nilai signifikansi yang ditetapkan yaitu 0,05 
(Sunjoyo et.al, 2013: 60). 
2. Uji Autokorelasi 
Uji Autokolerasi adalah untuk melihat apakah terjadi korelasi antara suatu 
periode t dengan periode sebelumnya. Secara sederhana adalah untuk melihat 
pengaruh antara variable bebas terhadap variable terikat, jika tidak boleh ada 
korelasi antara observasi dengan data observasi sebelumnya. Penelitian ini 
menggunakan uji Run Test, diperoleh hasil terbebas dari autokorelasi apabila nilai 
uji statistic run test dari Asymp.Sig lebih dari nilai signifikansi yaitu 0,5 (Latan & 
Temalagi, 2013:76). 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Pengujian heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah variance 
dari residual data satu observasi ke observasi lain berbeda atau tetap. Cara untuk 
mengetahui masalah heteroskedastisitas melalui Uji Glejser yaitu dengan 
mentransformasi nilai residual menjadi obsolut residual dan meregresnya dengan 
variable independen dalam model. Jika diperoleh nilai signifikansi untuk variable 
independen > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat problem 
heteroskedastisitas (Latan & Temalagi, 2013:66).  
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4. Uji Kolinearitas/ Multikolinearitas 
Digunakan untuk menguji apakah model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel bebas (independen). Karena model regresi yang baik 
seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. Kemudian untuk 
mendeteksi ada tidaknya multikolinearitas yaitu dengan cara sebagai berikut 
(Astuti, 2016: 61). Gangguan multikolinearitas dapat dilihat dari nilai VIF tidak 
melebihi angka 10 dan nilai tolerance tidak kurang 0,1 maka model dapat 
dikatakan terbebas dari multikolinearitas (Sunjoyo et al., 2013: 65) 
3.8.3. Uji Ketepatan Model (Goodness of Fit) 
 Untuk menguji ketepatan model daam penelitian ini terdiri dari beberapa 
pengujian yaitu sebagai berikut: 
1. Koefisien Determinasi (R2)  
Koefisien determinasi (R
2
) adalah sebuah koefisien yang memperlihatkan 
besarnya variasi yang ditimbulkan oleh variable bebas (predictor). Koefisien 
determinasi didefinisikan sebagai kuadrat dari koefisien korelasi dikali 100% 
(Kadir, 2015:182). Koefisien determinasi (R
2
) bertujuan untuk mengetahui 
seberapa besar kemampuan variable independen menjelaskan variable dependen. 
Adjusted R
2
 merupakan hasil penyesuaian koefisien determinasi terhadap tingkat 
kebebasan dari persamaan prediksi (Sunjoyo et al., 2013:153).  
2. Uji signifikansi keseluruhan dari regresi sampel (Uji Statistik F) 
Uji statistic F memiliki kriteria apabila probabilitas < 0,05 maka Ho 
ditolak dan H1 diterima, kemudian jika > maka Ho diterima dan H1 ditolak. Uji F 
menolak hipotesis nol bila nilai signifikan value F test nilai p-value < 0,05. 
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Hipotesis ditolak menyatakan bahwa secara keseluruhan variable independen 
mempunyai hubungan linier dengan variable dependen (Yamin & Kurniawan, 
2014:92).  
Pengujian ini juga dilakukan dengan membandingkan nilai F hitung (Fo) 
dengan F tabel (F nilai kritis) dengan menggunakan ketentuan, yaitu jika F hitung 
> F tabel dengan tingkat signifikansi (α) tertentu maka Ho ditolak dan H1 
diterima, begitu pula sebaliknya (Sarwono, 2016:32). 
3. Uji signifikansi parameter individual (Uji Statistik t) 
Uji statistik t menyatakan menolak hipotesis bila nilai p-value t-test <0,05 
dilihat dari tabel coefficient, pernyataan ditolak diartikan bahwa variable 
independen tidak berpengaruh terhadap variable independen (Yamin & 
Kurniawan, 2014:93). Pengujian ini juga dilakukan dengan membandingkan nilai 
t hitung (to) dengan t tabel (t nilai kritis) dengan menggunakan ketentuan, yaitu 
jika t hitung > t tabel dengan tingkat signifikansi (α) tertentu maka Ho ditolak dan 
H1 diterima, begitu pula sebaliknya (Sarwono, 2016:33). 
3.8.4. Uji Hipotesis Analisis Jalur 
Analisis jalur (Path Analysis)  merupakan teknik analisis yang digunakan 
untuk mempelajari hubungan kausal antara variable bebas dan variable tak bebas. 
Analisis jalur berbeda dengan analisis regresi, dimana daam analisis jalur 
memungkinkan pengujian dengan menggunakan variable mediating/intervening. 
System hubungan kausal atau sebab akibat menyangkut dua jenis variable yaitu 
variable bebas dan variable tak bebas. Untuk menggambarkan hubungan kausal 
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atau sebab akibat antara variable yang akan diselidiki, biasanya menggunakan 
diagram jalur (Kadir, 2015:239). 
Diagram jalur adalah alat untuk melukiskan secara grafis struktur 
hubungan sebab akibat antar variable bebas, intervening,  dan variable terikat. 
Dalam penelitian ini hubungan antara variable bebas (ukuran perusahaan dan 
likuiditas) dengan variable terikat (struktur modal) dimediasi oleh variable 
intervening (profitabilitas), digambarkan dengan model berikut ini:  
Gambar 3.1 
Model Diagram Jalur 
 
         
          H1                         H3          
     1  H5 
              H2                H4     
 
 
Keterangan : 
a. H1 : pengaruh SIZE terhadap ROA 
b. H2 : pengaruh CR terhadap ROA 
c. H3 : pengaruh SIZE terhadap DER 
d. H4 : pengaruh CR terhadap DER 
e. H5 : pengaruh ROA terhadap DER 
f. e : eror 
ROA 
CR 
DER 
SIZE  
e1  
e2  
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Diagram jalur diatas terdiri dari dua persamaan structural, dimana SIZE 
dan CR adalah variable eksogen dan ROA serta DER adalah variable endogen. 
Berikut ini persamaan structural dari diagram jalur diatas: 
a. ROA = b1SIZE + b2CR + e1     (untuk substruktural 1) 
b. DER = b1SIZE + b2CR +b3ROA+ e2  (untuk substruktural 2) 
(Kadir, 2015:243). 
3.8.5. Uji Deteksi Pengaruh Mediasi 
Pada penelitian ini terdapat variabel mediasi (intervening) yang 
diproxykan  oleh profitabilitas. Pengujian hipotesis mediasi dapat dilakukan  
dengan menggunakan cara yang dikembangkan oleh Sobel (1982) dalam Ghozali 
(2016:236) yang dikenal dengan uji Sobel (Sobel test). Uji sobel dilakukan dengan  
menguji kekuatan pengaruh tidak langsung SIZE (ukuran perusahaan) dan CR 
(likuiditas) ke DER (struktur modal) melalui variabel mediasi ROA 
(profitabilitas). Dihitung dengan cara mengalikan jalur : 
1. SIZE     ROA (a) 
 ROA   DER (b) 
         2. CR    ROA(c) 
ROA   DER (d=b) 
Jadi koefisien ab = cd = (c-c’), dimana c adalah pengaruh X terhadap Y 
tanpa mengontrol M, sedangkan c’ adalah koeisien pengaruh X terhadap Y setelah 
mengontrol M. Standar eror a dan b ditulis dengan sa dan sb, standar eror c dan d 
ditulis dengan sc dan sd. Dan besarnya standar eror pengaruh tidak langsung 
(indirect effect) ab adalah sab, cd adalah scd. 
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Rumus untuk menghitungnya adalah sebagai berikut :  
(untuk jalur 1) 
      √     +      +             (untuk jalur 2) 
Untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung, maka kita perlu 
menghitung nilai t dari koefisien ab dan cd dengan rumus sebagai berikut :  
(untuk jalur 1) 
(untuk jalur 2) 
Nilai t hitung ini dibandingkan dengan nilai t tabel, jika nilai t hitung > 
nilai t tabel maka dapat disimpulkan terjadi pengaruh mediasi (Ghozali, 2016: 
237). 
𝑠𝑎𝑏   𝑏 𝑠𝑎 + 𝑎 𝑠𝑏 + 𝑠𝑎 𝑠𝑏  
t 
𝑎𝑏
𝑠𝑎𝑏
 
t 
𝑐𝑑
𝑠𝑐𝑑
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BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
4.1 Gambaran Umum Penelitian 
Perusahaan property dan real estate adalah perusahaan yang selain 
memiliki hak kepemilikan juga melakukan pemasaran atau penjualan atas 
kepemilikan tersebut. Dimana real estate adalah mengacu pada fisik seperti tanah 
dan bangunan sedangkan real property cenderung ke kepemilikan terhadap tanah 
dan bangunan. Bisa dikatakan real estate merupakan bagian darai real property 
(www.sahamok.com).  
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini adalah perusahaan property 
dan real estate yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia selama periode 2014-2016. 
Penentuan sampel menggunakan metode purposive sampling dengan kriteria yang 
telah ditetapkan dalam BAB III. Berdasarkan kriteria yang telah ditentukan maka 
diperoleh sampel akhir sebanyak 33 perusahaan sebagaimana terlampir. Hasil 
penentuan sampel dan data pengamatan dapat dilihat pada tabel 4.1 di bawah ini: 
Tabel 4.1 
Hasil Penentuan Sampel dan Data Penelitian 
 
Kriteria Jumlah 
Perusahaan property dan real estate yang terdaftar di 
BEI periode 2014-2016 
41 
Perusahaan yang tidak menghasilkan laba (8) 
Jumlah sampel 33 
Jumlah data pengamatan (33 x 3 tahun) 99 
Jumlah pengamatan 99 
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Dari tabel 4.1 dapat dilihat bahwa dilakukan 99 pengamatan. Data 
informasi yang diteliti adalah mengenai Debt of Equity Ratio (DER), Return on 
Total Asset (ROA), Current Ratio (CR), dan data yang merupakan unsur untuk 
menghitung nilai SIZE yang terdapat dalam laporan tahunan perusahaan-
perusahaan sector property dan real estate yang diperoleh melalui website Bursa 
Efek Indonesia dengan periode 2014-2016. 
4.2 Pengujian dan Hasil Analisis Data 
4.2.1. Hasil Analisis Statistik Deskriptif 
 Hasil dari pengujian statistik deskriptif dari DER, SIZE, CR, dan ROA 
dari tahun 2014-2016 disajikan dalam tabel dibawah ini: 
Tabel 4.2 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
DER 99 .07 1.83 .7308 .43943 
SIZE 99 8.14 17.64 15.2683 1.49437 
CR 99 56.23 880.09 225.1586 152.96392 
ROA 99 .09 35.89 7.0224 5.87456 
Valid N (listwise) 99     
Sumber: Data sekunder diolah, 2019 
Dari hasil uji statistic deskriptif pada tabel di atas, dapat informasi sebagai 
berikut: 
Struktur modal yang diukur dengan DER memiliki rentang nilai dari 0,07 
sampai 1,83. Nilai terendah dimiliki oleh Greenwood Sejahtera Tbk pada tahun 
2016, dan nilai tertinggi dimiliki oleh Alam Sutera Reality Tbk pada tahun 2015. 
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Nilai rata-rata DER 0.7308 dan standar deviasi 0,43943. Jika dilihat dari nilai rata-
ratanya, dapat diperoleh informasi bahwa nilai sebagian besar perusahaan 
property dan real estate yang menjadi sampel memiliki struktur modal dengan 
proporsi utang yang cukup tinggi namun tidak lebih besar dari angka satu yang 
menunjukkan perusahaan memiliki risiko yang tinggi.  
Ukuran perusahaan diukur menggunakan SIZE dari hasil LN total aktiva 
memiliki rentang nilai dari 8,14 sampai 17,64. Nilai terendah diperoleh dari 
perusahaan Pikko Land Development Tbk pada tahun 2016, dan nilai tertinggi 
dimiliki perusahaan Lippo Karawaci Tbk pada tahun 2016. Nilai rata-rata SIZE 
yaitu 15,2683 dan standar deviasi 1,49437. Dilihat dari nilai rata-ratanya 
mempunyai nilai lebih dari 1 hal ini menunjukkan bahwa perusahaan sampel 
memiliki ukuran perusahaan yang baik. Maka akses perusahaan dalam 
pembiayaan relatife luas dan menyebabkan pemanfaatan utang  menjadi tinggi.  
Likuiditas dengan proksi CR (current ratio) memiliki nilai  56,23 sampai 
880,09. Nilai terendah dimiliki perusahaan Bhuawanatala Indah Permai Tbk pada 
tahun 2014 dan nilai tertinggi dari perusahaan Greenwood Sejahtera Tbk pada 
tahun 2016. Nilai rata-rata dari CR adalah 225,1586 dan standar deviasinya adalah 
152,96392. Dari nilai rata-rata CR memiliki nilai yang tinggi, likuiditas yang 
tinggi menunjukkan dana internal atau aktiva lancar dengan julah yang besar 
cukup untuk membiayai operasi dan utang jangka pendek. Tingginya jumlah 
likuiditas mempengaruhi penurunan porsi utang yang digunakan perusahaan.  
Profitabilitas yang diukur dengan ROA memiliki rentang nilai dari 0,09 
sampai 35,89. Nilai terendah diperoleh dari perusahaan Gading Development Tbk 
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pada tahun 2016, sementara nilai tertinggi dari perusahaan Fortune Mate 
Indonesia Tbk tahun 2016. Nilai rata-rata ROA yaitu 7,0224 dan standar deviasi 
5,87456.  
Jika dilihat dari nilai rata-rata ROA perusahaan sampel cenderung 
memiliki nilai ROA yang rendah. Nilai ROA yang rendah tidak baik bagi 
perusahaan karena investor cenderung tertatik dengan perusahaan yang kondisi 
ROA yang tinggi. Jika ROA rendah berarti kemampuan perusahaan juga rendah 
dalam menghasilkan laba bersih berdasarkan tingkat asset tertentu. 
4.2.2. Analisis Hasil Uji Asumsi Klasik 
Sebelum melakukan pengujian hipotesis, terlebih dahulu dilakukan uji 
asumsi klasik yang meliputi, sebagai berikut: 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk mengetahui apakah residual data dari 
model regresi linear memiliki distribusi normal atau tidak. Dalam penelitian ini 
memilih menggunakan uji normalitas menggunakan uji One-Sampel Kolmogorov-
Smirnov Test. Uji One-Sampel Kolmogorov-Smirnov Test dilihat dari nilai 
Asymp. Sig (2-tailed). Dikatakan normal apabila nilai Asymp. Sig (2-tailed) 
melebihi dari nilai signifikansi yang ditetapkan yaitu 0,05. Berikut adalah hasil uji 
normalitas: 
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Tabel 4.3 
Hasil Uji Normalitas Substruktural 1 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardize
d Residual 
N 99 
Normal Parameters
a,b
 
Mean .0000000 
Std. Deviation .05812074 
Most Extreme Differences 
Absolute .098 
Positive .098 
 Negative -.058 
Test Statistic .098 
Asymp. Sig. (2-tailed) .064
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Tabel 4.4 
Hasil Uji Normalitas Substruktural 2 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardize
d Residual 
N 99 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0000000 
Std. Deviation .01921826 
Most Extreme Differences Absolute .049 
Positive .049 
Negative -.023 
Test Statistic .049 
Asymp. Sig. (2-tailed) .096
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
    Sumber: Data sekunder diolah, 2019  
 
Tabel 4.3 menunjukkan bahwa pada substruktural 1 memiliki nilai 
signifikansi yang lebih besar dari 0,05. Nilai tersebut menunjukkan bahwa data 
berdistribusi normal. Hal ini sama dengan tabel 4.4 pada substruktural 2 memiliki 
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nilai signifikansi yang lebih besar dari 0,05, dan nilai ini menunjukkan bahwa data 
berdistribusi normal.  
2. Uji Autokorelasi 
Uji Autokolerasi adalah untuk melihat apakah terjadi korelasi antara suatu 
periode t dengan periode sebelumnya. Pada uji Run Test, diperoleh hasil terbebas 
dari autokorelasi apabila nilai uji statistic run test dari Asymp.Sig lebih dari nilai 
signifikansi yaitu 0,5. Berikut hasil uji autokorelasi : 
Tabel 4.5 
Hasil Uji Autokorelasi Substruktural 1 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Value
a
 -.07577 
Cases < Test Value 49 
Cases >= Test Value 50 
Total Cases 99 
Number of Runs 39 
Z -1.323 
Asymp. Sig. (2-tailed) .059 
a. Median 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Autokorelasi Substruktural 2 
Runs Test 
 
Unstandardize
d Residual 
Test Value
a
 -.00969 
Cases < Test Value 49 
Cases >= Test Value 50 
Total Cases 99 
Number of Runs 24 
Z -1.254 
Asymp. Sig. (2-tailed) .083 
a. Median 
Sumber : Data sekunder diolah, 2019 
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 Dari hasil output pada tabel 4.5 menunjukkan nilai Asymp.Siq (2-tailed) 
sebesar  0,059 > 0,05 untuk substruktural 1, dan tabel 4.6 menunjukkan nilai 
Asymp.Siq (2-tailed) sebesar 0,083 > 0,05 untuk substruktural 2. Jadi, dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi autokorelasi antar nilai residual pada subtruktural 
1 dan 2.  
3. Uji Heteroskedastisitas 
Pengujian heteroskedastisitas bertujuan untuk mengetahui apakah variance 
dari residual data satu observasi ke observasi lain berbeda atau tetap. Cara untuk 
mengetahui masalah heteroskedastisitas melalui Uji Glejser yaitu dengan 
mentransformasi nilai residual menjadi obsolut residual dan meregresnya dengan 
variable independen dalam model. Jika diperoleh nilai signifikansi untuk variable 
independen > 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat problem 
heteroskedastisitas. Berikut hasil uji heteroskedastisitas dengan uji glejser : 
Tabel 4.7 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Substruktural 1 
                                                        Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 12.428 4.200  2.959 .004 
SIZE -.582 .273 -.212 -2.134 .059 
CR .003 .003 .106 1.066 .289 
a. Dependent Variable: ABSRES4 
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Tabel 4.8 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Substruktural 2 
                                                          Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .418 .195  2.142 .950 
SIZE -.003 .013 -.022 -.220 .826 
 CR -4.432 .000 -.035 -.359 .720 
ROA .009 .003 .281 .859 .965 
a. Dependent Variable: ABSRES3 
Sumber: Data sekunder diolah, 2019 
 
Tampilan output pada tabel 4.7 dan tabel 4.8 untuk substruktural 1 
maupun substruktural 2 menunjukkan bahwa tidak terdapat variable yang 
memiliki nilai signifikansi kurang dari 0,05 atau dapat dikatakan hasil lebih dari 
0,05. Maka dapat disimpulkan bahwa tidak terdapat gejala heteroskedastisitas 
pada kedua persamaan tersebut.  
4. Uji Kolinearitas/ Multikolinearitas 
Uji Multikolinearitas digunakan untuk menguji apakah model regresi 
ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Karena model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel independen. 
Gangguan multikolinearitas dapat dilihat dari nilai VIF tidak melebihi angka 10 
dan nilai Tolerance tidak kurang 0,1 maka model dapat dikatakan terbebas dari 
multikolinearitas. Berikut adalah hasil uji multikolinieritas : 
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Tabel 4.9 
Hasil Uji Multikolinieritas Substruktural 1 
Coefficients
a
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
SIZE .997 1.003 
CR .997 1.003 
a. Dependent Variable: ROA 
 
Tabel 4.10 
Hasil Uji Multikolinieritas Substruktural 2 
Coefficients
a
 
Model Collinearity Statistics 
 Tolerance VIF 
1 (Constant)   
 SIZE .996 1.004 
 CR .997 1.003 
 ROA .998 1.002 
a. Dependent Variable: DER 
     Sumber: Data Sekunder diolah, 2019 
Dari hasil pengujian multikolinieritas pada tabel 4.9 dan 4.10 
menunjukkan bahwa semua model regresi, baik pada substruktural 1 maupun 2 
mempunyai nilai tolerance > 0,1 dan nilai VIF < 10. Jadi, dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada gejala mutikolinieritas dalam model regresi yang digunakan. 
4.2.3. Analisis Hasil Uji Ketepatan Model (Goodness of Fit) 
1. Koefisien Determinasi (R2)  
Koefisien determinasi (R
2
) bertujuan untuk mengetahui seberapa besar 
kemampuan variable independen menjelaskan variable dependen. Adjusted R
2
 
merupakan hasil penyesuaian koefisien determinasi terhadap tingkat kebebasan 
dari persamaan prediksi. Berikut hasil uji koefisien determinasi : 
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Tabel 4.11 
Hasil Uji Koefisien Determinasi Substruktural 1 
                                            Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .423
a
 .229 .207 .63004 
a. Predictors: (Constant), CR, SIZE 
b. Dependent Variable: ROA 
 
Tabel 4.12 
Hasil Uji Koefisien Determinasi Substruktural 2 
                                             Model Summary
b
 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .579
a
 .336 .315 .93373 
a. Predictors: (Constant), ROA, CR, SIZE 
b. Dependent Variable: DER 
Sumber: Data sekunder diolah, 2019 
Dari hasil output tabel 4.11 dapat diperoleh informasi bahwa pada 
substruktural 1 diketahui nilai Adjusted R Square sebesar 0,207, hal tersebut 
berarti bahwa 20,7% variable profitabilitas yang diproksikan dengan ROA dapat 
dijelaskan oleh ukuran perusahaan (SIZE) dan likuiditas (CR). Sisanya sebesar 
79,3 % dijelaskan oleh variable lain diluar persamaan substruktural 1.  
Pada tabel 4.12 diketahui nilai Adjusted R Square pada substruktural 2 
sebesar 0,315, hal tersebut berarti bahwa 31,5% variable struktur modal yang 
diproksikan dengan DER dapat dijelaskan oleh ukuran perusahaan (SIZE) , 
likuiditas (CR) dan profitabilitas (ROA). Sisanya sebesar 68,5 % dijelaskan oleh 
variable lain diluar persamaan substruktural 2. 
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2. Uji signifikansi keseluruhan dari regresi sampel (Uji Statistik F) 
Uji statistic F memiliki kriteria apabila probabilitas < 0,05 maka Ho 
ditolak dan H1 diterima, kemudian jika > maka Ho diterima dan H1 ditolak. Uji F 
menolak hipotesis nol bila nilai signifikan value F test nilai p-value < 0,05. Hasil 
uji statistic F dapat dilihat dari tabel berikut: 
Tabel 4.13 
Hasil Uji Statistik F Substruktural 1 
ANOVA
a
 
Model 
Sum of 
Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 6.151 2 3.076 1.087 .016
b
 
Residual 75.877 96 .790   
Total 82.028 98    
a. Dependent Variable: ROA 
b. Predictors: (Constant), CR, SIZE 
Tabel 4.14 
Hasil Uji Statistik F Substruktural 2 
ANOVA
a
 
Model 
Sum of 
Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 6.355 3 2.118 16.011 .000
b
 
Residual 12.569 95 .132   
Total 18.923 98    
a. Dependent Variable: DER 
b. Predictors: (Constant), ROA, CR, SIZE 
Sumber : Data sekunder diolah, 2019 
 
Dari output hasil uji statistic F dapat diperoleh informasi bahwa pada 
substruktural 1 nilai F 1,087 dengan nilai signifikansi sebesar 0,16 < 0,05. Hal ini 
menunjukkan bahwa variable current ratio (CR) dan SIZE mempengaruhi secara 
simultan variable dependent profitabilitas yang diproksikan dengan ROA. Dan 
model yang digunakan untuk menguji CR dan SIZE adalah model yang fit. 
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Pada substruktural 2 nilai F sebesar 16,011 dengan nilai signifikansi 
sebesar 0,000 <0,05. Hal ini menunjukkan bahawa variable- variable independen 
likuiditas yang diproksikan dengan CR, ukuran perusahaan yang diproksikan 
dengan SIZE, dan profitabilitas yang diproksikan dengan ROA mempengaruhi 
secara simultan variable dependen yaitu struktur modal (DER). Dan model yang 
digunakan untuk menguji CR, SIZE, dan ROA adalah model yang fit. 
3. Uji signifikansi parameter individual (Uji Statistik t) 
Uji statistik t menyatakan menolak hipotesis bila nilai p-value t-test <0,05 
dilihat dari tabel coefficient, pernyataan ditolak diartikan bahwa variable 
independen tidak berpengaruh terhadap variable independen. Hasil uji statistik t 
dapat dilihat pada tabel berikut: 
Tabel 4.15 
Hasil Uji Statistik t Substruktural 1 
                                                        Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4.882 6.176  .791 .431 
SIZE .125 .401 .032 .311 .006 
CR .001 .004 .027 .263 .093 
a. Dependent Variable: ROA 
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Tabel 4.16 
Hasil Uji Statistik t Substruktural 2 
                                                         Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients T Sig. 
 B Std. Error Beta   
1 (Constant) -1.293 .380  -3.403 .001 
 SIZE .149 .025 .507 6.058 .000 
 CR -.001 .000 -.264 -3.155 .002 
 ROA .012 .006 .158 1.890 .006 
a. Dependent Variable: DER 
Sumber : Data sekunder diolah, 2019 
 
Pada tabel 4.15 dapat dilihat bahwa hasil output uji statistik t untuk 
substruktural 1 menunjukkan bahwa : 
a. Variable ukuran perusahaan yang diproksikan dengan SIZE terhadap 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROA mempunyai nilai t 0,311 dengan 
tingkat signifikansi 0,006 < 0,05 dan β = 0,032 yang artinya adalah 
berpegaruh positif signifikan. 
b. Variable likuiditas yang diproksikan dengan current ratio (CR) terhadap 
profitabilitas yang diproksikan dengan ROA mempunyai nilai t 0,263 dengan 
tingkat signifikansi 0,093 > 0,05 dan β = 0,027 yang artinya tidak 
berpengaruh signifikan. 
Berdasarkan hasil output pada tabel 4.16 untuk substruktural 2, dapat 
dilihat hasil uji t : 
a. Pengaruh ukuran perusahaan (SIZE) terhadap struktur modal (DER) memiliki 
nilai t sebesar 6,058 dengan tingkat signifikansi 0,000 < 0,05 dan β = 0,507 
yang artinya berpengaruh positif signifikan. 
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b. Pengaruh likuiditas (CR) terhadap struktur modal (DER) memiliki nilai t 
sebesar -0,264 dengan tingkat signifikansi 0,002 < 0,05 dan β = -0,264 yang 
artinya berpengaruh negatif signifikan. 
c. Pengaruh profitabilitas (ROA) terhadap struktur modal (DER) memiliki nilai t 
sebesar 1,890 dengan tingkat signifikansi 0,006 < 0,05 dan β = 0,158 yang 
artinya berpengaruh positif signifikan. 
4.2.4. Hasil Uji Hipotesis Analisis Jalur 
Analisis jalur (Path Analysis)  merupakan teknik analisis yang digunakan 
untuk mempelajari hubungan kausal antara variable bebas dan variable tak bebas. 
Dalam penelitian ini hubungan antara variable bebas (ukuran perusahaan dan 
likuiditas) dengan variable terikat (struktur modal) dimediasi oleh variable 
intervening (profitabilitas). Berdasarkan tabel 4.15 dan tabel 4.16 dapat dilihat 
koefisien jalur untuk masing-masing hubungan. Berikut adalah ringkasan 
koefisien jalur : 
Tabel 4.17 
Ringkasan Koefisien Jalur 
Variable Coeff St.Error t-hitung Prob. Keterangan 
SIZE – ROA  0,032 0,401 0,311 0,006 Signifikan  
CR – ROA 0,027 0,004 0,263 0,093 Tidak Signifikan 
SIZE – DER 0,025 0,507 6,058 0,000 Signifikan  
CR – DER  -0,264 0,000 -3,155 0,002 Signifikan  
ROA – DER  0,158 0,006 1,890 0,006 Signifikan  
Sumber: Data sekunder diolah, 2019 
Besarnya e1 yang merupakan pengaruuh variable lain terhadap ROA dapat 
dihitung dengan    √             . Besarnya nilai e2 yang merupakan 
pengaruh variable lain terhadap DER dihitung dengan    √        
     .  
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Berdasarkan tabel ringkasan koefisien jalur dan perhitungan e1 dan e2 di 
atas maka didapatkan persamaan structural sebagai berikut: 
1. ROA = 0,032SIZE + 0,027CR + 0,814 
2. DER = 0,025SIZE – 0,264CR + 0,158ROA+ 0,878 
Berikut adalah diagram jalur dari persamaan structural diatas : 
Gambar 4.1 
Diagram Jalur 
 
         
                       0,032                      0,025   
       H3  
        0,158 
                    0,027                       
-0,264 
 
Dari tabel ringkasan koefisien jalur di atas dapat dilihat bahwa SIZE 
berpengaruh positif signifikan terhadap DER dengan koefisien regresi sebesar 
0,025, sedangkan pengaruh tidak langsung SIZE terhadap DER melalui ROA 
dapat dihitung dengan 0,032 x 0,158 = 0,005. Dan total pengaruh SIZE ke DER 
adalah sebesar 0,025 + 0,005 = 0,030.  
CR berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap DER dengan 
koefisien regresi sebesar -0,264, sedangkan pengaruh CR terhadap DER melalui 
ROA dapat dihtung dengan 0,027 x 0,158 = 0,004. Total pengaruh CR ke DER 
adalah sebesar -0,264 + 0,004 = - 0,260. 
 
 
ROA 
CR 
DER 
SIZE  
0,814 
0,878 
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4.2.5. Hasil Analisis Uji Deteksi Pengaruh Mediasi 
Pada penelitian ini terdapat variabel mediasi (intervening) yang 
diproxykan  oleh profitabilitas. Uji sobel dilakukan dengan  menguji kekuatan 
pengaruh tidak langsung SIZE (ukuran perusahaan) dan CR (likuiditas) ke DER 
(struktur modal) melalui variabel mediasi ROA (profitabilitas). Dihitung dengan 
cara mengalikan jalur : 
1. SIZE  ROA = 0,032 (a) 
       ROA   DER = 0,158   (b) 
           2. CR   ROA = 0,027 (c) 
  ROA   DER = 0,158 (d=b) 
Jadi koefisien ab = cd = (c-c’), dimana c adalah pengaruh SIZE dan CR 
terhadap DER tanpa mengontrol ROA, sedangkan c’ adalah koeisien pengaruh 
SIZE dan CR terhadap DER setelah mengontrol ROA. Standar eror a dan b ditulis 
dengan sa dan sb, standar eror c dan d ditulis dengan sc dan sd. Dan besarnya 
standar eror pengaruh tidak langsung (indirect effect) ab adalah sab, cd adalah scd 
yang di hitung dengan rumus :  
a. Perhitungan jalur 1 
  𝑏   𝑏    +    𝑏 +     𝑏  
 
  b    (   5  )(      ) + (      )(      ) + (      )(      )    
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b. Perhitungan jalur 2 
  𝑏   𝑏    +    𝑏 +     𝑏  
 
       (   5  )(      ) + (      )(      ) + (      )(      )          
            
Untuk menguji signifikansi pengaruh tidak langsung, maka kita perlu 
menghitung nilai t dari koefisien ab dan cd dengan rumus sebagai berikut :  
a. Jalur 1 
        
  
   
 
  
           5 
     
 
        
b. Jalur 2 
  
  
   
 
  
           5 
       
 
         
Dari perhitungan nilai t statistic untuk jalur 1 dan jalur 2 di atas, dapat 
dilihat bahwa untuk jalur 1 nilai t hitung sebesar 0,022 lebih kecil dari t tabel 
dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 1,98, maka dapat disimpulkan bahwa 
koefisien mediasi 0,005 tidak signifikan yang berarti tidak terdapat pengaruh 
mediasi.  
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Untuk jalur 2 nilai t hitung sebesar 6,273 lebih besar dari t tabel dengan 
tingkat signifikanai 0,05 yaitu 1,98, maka dapat disimpulkan bahwa koefisien 
mediasi 0,004 signifikan yang berarti ada pengaruh mediasi. 
4.2.6. Pengujian hipotesis 
Berdasarkan pengujian atau pengolahan data melalui SPSS 23 diperoleh 
hasil pada tabel 4.15 dan tabel 4.16 maka pengujian hipotesis diperoleh sebagai 
berikut: 
1. Ukuran Perusahaan Berpengaruh Positif Signifikan Terhadap 
Profitabilitas 
Berdasarkan tabel 4.15 untuk substruktural 1 diperoleh koefisien regresi 
untuk ukuran perusahaan yang diproksikan dengan SIZE sebesar 0,032 dan nilai t 
hitung sebesar 0,311 dengan signifikansi sebesar 0,006 lebih kecil dari tingkat 
signifikansi (α) = 5% atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh signifikan dan positif terhadap profitabilitas, sehingga H1 
diterima.  
2. Likuiditas Perusahaan Berpengaruh Negatif Signifikan Terhadap 
Profitabilitas 
Tabel 4.15 menunjukkan untuk substruktural 1 diperoleh koefisien regresi 
untuk likuiditas yang diproksikan dengan CR sebesar 0,027 dan nilai t hitung 
sebesar 0,263 dengan nilai signifikansinya sebesal 0,093 lebih besar dari tingkat 
signifikansi (α) = 5% atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa likuiditas tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap profitabilitas sehingga H2 ditolak.  
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3. Ukuran Perusahaan Berpengaruh Positif Signifikan Terhadap Struktur 
Modal 
Berdasarkan tabel 4.16 untuk substruktural 2 diperoleh koefisien regresi 
untuk ukuran perusahaan yang diproksikan dengan SIZE sebesar 0,025 dan nilai t 
hitung sebesar 6,058 dengan signifikansi sebesar 0,000 lebih kecil dari tingkat 
signifikansi (α) = 5% atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran 
perusahaan berpengaruh positif signifikan terhadap struktur modal, sehingga H3 
diterima. 
4. Likuiditas Perusahaan Berpengaruh Negatif Signifikan Terhadap 
Struktur Modal 
Pada tabel 4.16 menunjukkan untuk substruktural 2 diperoleh koefisien 
regresi untuk likuiditas yang diproksikan dengan CR sebesar -0,264 dan nilai t 
hitung sebesar -3,155 dengan nilai signifikansinya sebesar 0,002 lebih kecil dari 
tingkat signifikansi (α) = 5% atau 0,05. Hasil analisis menunjukkan bahwa 
likuiditas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap struktur modal, 
sehingga H4 diterima. 
5. Profitabilitas Berpengaruh Negatif Signifikan Terhadap Struktur Modal 
Hasil perhitungan pada tabel 4.16 menunjukkan untuk substruktural 2 
diperoleh koefisien regresi untuk profitabilitas yang diproksikan dengan ROA 
sebesar 0,158 dan nilai t hitung sebesar 1,890 dengan nilai signifikansinya sebesar 
0,006 lebih kecil dari tingkat signifikansi (α) = 5% atau 0,05. Hasil analisis 
menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif secara signifikan terhadap 
struktur modal, sehingga H5 ditolak. 
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6. Ukuran Perusahaan Berpengaruh Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas 
Besarnya pengaruh tidak langsung ukuran perusahaan terhadap struktur 
modal melalui profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak 
langsungnya yaitu 0,032 x 0,158 = 0,005. Dan total pengaruh SIZE ke DER 
adalah sebesar 0,025 + 0,005 = 0,030. Besar pengaruh tidak langsung sebesar -
0,005 lebih kecil dari pengaruh langsung 0,025. 
Dari hasil perhitungan uji sobel diperoleh nilai standar eror pengaruh tidak 
langsung sebesar 0,224 dan diperoleh  nilai t hitung sebesar 0,022 lebih kecil dari 
t tabel dengan tingkat signifikansi 0,05 yaitu 1,98.  Maka dapat disimpulkan 
bahwa koefisien mediasi 0,005 tidak signifikan yang berarti tidak terdapat 
pengaruh mediasi, sehingga H6 ditolak  
7. Likuiditas Perusahaan Berpengaruh Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas 
Besarnya pengaruh tidak langsung likuiditas perusahaan terhadap struktur 
modal melalui profitabilitas dihitung dengan mengalikan koefisien tidak 
langsungnya yaitu 0,027 x 0,158 = 0,004. Total pengaruh CR ke DER adalah 
sebesar -0,264 + 0,004 = - 0,260. Besar pengaruh tidak langsung sebesar 0,004 
lebih besar dari pengaruh langsung -0,264.  
Dari hasil uji sobel diperoleh standar eror sebesar 0,00068 dan hasil  nilai t 
hitung sebesar 6,273 lebih besar dari t tabel dengan tingkat signifikanai 0,05 yaitu 
1,98. Maka dapat disimpulkan bahwa koefisien mediasi 0,004 signifikan yang 
berarti terdapat pengaruh mediasi sehingga H7 diterima.  
68 
 
 
 
4.3 Pembahasan Hasil Analisis Data 
4.3.1 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Profitabilitas 
Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif  
signifikan terhadap profitabilitas. Artinya, semakin besar ukuran perusahaan maka 
profitabilitas yang dihasilkan suatu perusahaan juga semakin meningkat. Dalam 
penelitian Umam & Mahfud  (2016) menjelaskan bahwa perusahaan yang dapat 
memproduksi produk dengan biaya yang rendah akan meningkatkan margin 
keuntungan atau laba. Maka keuntungan yang dimiliki perusahaan akan 
meningkat dengan konstannya total aktiva yang dimiliki perusahaan.  
Dalam keadaan total aktiva perusahaan yang tinggi menunjukkan 
banyaknya pembiayaan yang digunakan dalam aktivitas operasi dan produksi dari 
perusahaan tersebut. Penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan property dan 
real estate dalam memperoleh profitabilitas dilakukan berdasarkan pemanfaatan 
total aktiva. Perusahaan besar yang sudah well-estabilished akan lebih mudah 
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil 
(Sartono,2010:249).  
Hal ini menunjukkan bahwa perusahaan yang besar lebih mudah dalam 
menentukkan struktur modalnya terkhususnya perolehan profitabilitas. Keadaan 
perusahaan mempengaruhi keuntungan yang diperoleh. Menurut (Andarsari et al., 
2016) ukuran perusahaan tidak menjamin kemampuan perusahaan untuk 
mengendalikan dan menghasilkan laba. Dalam kenyataannya perusahaan property 
dan real estate dengan ukuran perusahaan dapat menjamin kemampuannya dalam 
mengendalikan dan menghasilkan keuntungan.  
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Hasil penelitian ini didukung oleh Jaisinghani & Kanjilal (2017) dimana 
dalam penelitiannya menghasilkan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas. Negasa (2016) juga mendukung hasil penelitian ini dimana 
dalam penelitiannya menjelaskan bahwa ukuran perusahaan akan meningkatkan 
kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba dalam setiap produksinya. 
Namun dalam penelitian Umam & Mahfud (2016) memiliki hasil penelitian yang 
bertentangan dengan hasil penelitian ini dimana ukuran perusahaan tidak memiliki 
pengaruh terhadap profitabilitas.  
4.3.2  Pengaruh Likuiditas Terhadap Profitabilitas 
Hasil analisis data menunjukkan bahwa likuiditas tidak berpengaruh secara 
signifikan terhadap profitabilitas. Hal ini berarti setiap kenaikan ataupun 
penurunan dari likuiditas tidak akan mempengaruhi kenaikan atau penurunan dari 
profitabilitas itu pula.  
Likuiditas tinggi menunjukkan dana internal (aktiva lancar) dengan jumlah 
yang besar cukup untuk membiayai operasi dan untuk membayar utang atau 
kewajiban jangka pendek. Selain itu, tingginya jumlah aktiva lancar disebabkan 
oleh jumlah piutang yang tinggi. Dengan demikian, tingginya jumlah likuiditas 
mempengaruhi penurunan porsi utang atau kewajiban yang digunakan perusahaan 
untuk mendanai perusahaan tersebut (Brigham & Houston, 2001:80).  
Profitabilitas menunjukkan pengaruh gabungan dari likuiditas, manajemen 
aktiva, dan utang terhadap hasil operasi. Perusahaan yang memiliki jumlah aktiva 
lancar yang tinggi menyebabkan sebagian modal kerja tidak berjalan atau tidak 
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berputar hal ini akan berpengaruh terhadap kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh keuntungan. 
Hasil ini sesuai dengan hasil penelitian Andarsari et al. (2016) dimana 
likuiditas tidak memiliki pengaruh sedikitpun terhadap profitabilitas. Hal ini 
menjelaskan bahwa likuiditas yang dimiliki perusahaan mengalami kelebihan atau 
over. Dengan keadaan likuiidtas yang tinggi menyebabkan perusahaan terlalu 
bergantung dengan kepemilikan likuiditas. Berbeda halnya dengan hasil penelitian 
Negasa (2016) dimana likuiditas berpengaruh negatif secara signifikan terhadap 
profitabilitas. Lain dengan hasil penelitian Umam & Mahfud (2016) yang mana 
likuiditas berpengaruh positif signifikan terhadap profitabilitas.  
4.3.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal 
Hasil analisis menunjukkan ukuran perusahaan berpengaruh secara positif 
signifikan terhadap struktur modal. Hal ini berarti keadaan ukuran perusahaan 
yang besar atau kecil memampu meningkatkan atau menurunkan penggunaan 
hutang perusahaan dalam struktur modal.  
Hasil penelitian ini sesuai dengan teori yang ada dimana perusahaan 
dengan ukuran yang besar cenderung mudah dalam memperoleh hutang, begitu 
pula sebaliknya. Maka dari itu pemanfaatan total aktiva di perusahaan property 
dan real estate sepenuhnya dimanfaatkan dengan baik dalam perolehan hutang 
sebagai struktur modal. Ukuran perusahaan menggambarkan besar kecilnya suatu 
perusahaan yang ditunjukkan oleh total aktiva, jumlah penjualan, rata–rata total 
penjualan dan rata–rata total aktiva (Soukuta, 2012).  
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Perusahaan dengan total aktiva yang banyak memiliki aktiva yang dapat 
digunakan sebagai jaminan hutang lebih banyak. Oleh karena itu, hal ini berkaitan 
dengan kemudahan perusahaan dalam mendapatkan pinjaman dari hutang. Dari 
asumsi tersebut, disimpulkan bahwa perusahaan besar akan memiliki hutang 
dalam jumlah banyak yang mana akan memengaruhi debt to equity ratio (DER) 
perusahaan (Umam & Mahfud, 2016). Maka perusahaan lebih cenderung 
membiayai operasinya dengan utang yang dianggap lebih murah.  
Pada perusahaan property di Indonesia ternyata memang memiliki 
kecenderungan meningkatkan struktur modal dengan bersamaan peningkatan 
ukuran perusahaan. Hasil penelitian ini berbeda dengan yang dilakukan oleh 
Bhattarai (2016) dan Soukotta (2012) ukuran perusahaan memiliki pengaruh 
negatif signifikan terhadap struktur modal. Akan tetapi sesuai dengan penelitian 
menurut Umam & Mahfud (2016), Manihuruk (2016), Chandra (2012) dan 
Jaisinghani (2017), yaitu ukuran perusahaan berpengaruh positif signifikan 
terhadap struktur modal. 
4.3.4 Pengaruh Likuiditas Terhadap Struktur Modal 
Pada analisis data menunjukkan hasil dimana likuiditas berpengaruh 
negatif secara signifikan terhadap struktur modal. Hal ini berarti tingginya 
likuiditas akan menurunkan penggunaan hutang dalam stuktur modal. 
Sebalikknya jika likuiditas yan dimiliki perusahaan sedikit maka kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajibannya juga akan terhambat, sehingga 
menyebabkan penggunaan hutang yang tinggi dalam stuktur modal. Hasil ini 
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menunjukkan bahwa perusahaaan property dan real estate memanfaatkan 
likuiditas sesuai dengan proporsinya dalam pemenuhan hutang. 
Menurut teori trade-off, perusahaan harus memastikan kecukupan 
likuiditas melalui penerimaan utang (Adair & Adaskou, 2015). Perusahaan yang 
memiliki likuiditas tinggi berdampak pada nilai debt to equity ratio yang turun 
karena total hutang semakin berkurang akibat hutang jangka panjang berkurang. 
Total hutang perusahaan akan berkurang karena sebagian hutang jangka panjang 
berkurang.  
Perusahaan yang memiliki likuiditas yang tinggi cenderung melunasi 
kewajiban atau hutang jangka panjangnya karena modal kerja yang dimiliki 
perusahaan juga tinggi sehingga berdampak pada debt to equity ratio yang turun 
karena total hutang semakin berkurang karena hutang jangka panjang juga 
berkurang (Umam & Mahfud, 2016). 
Hasil penelitian ini sesuai dengan Umam & Mahfud (2016), dalam 
penelitiannya menunjukkan bahwa likuiditas berpengaruh negatif signifikan 
terhadap struktur modal. Bhattarai 2016) juga menunjukan hal yang sama yaitu 
likuiditas berpengaruh negatif signifikan terhadap struktur modal. Begitu pula 
hasil  penelitian dari Chandra (2012) dan Jaisinghani  (2017) secara konsisten 
mengatakan bahwa likuiditas berpengaruh negatif terhadap struktur modal.  
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4.3.5 Pengaruh Profitabilitas Terhadap Struktur Modal  
Hasil analisis data menunjukkan profitabilitas berpengaruh positif secara 
signifikan terhadap struktur modal. Hal ini berarti keadaan profitabilitas yang 
tinggi akan meningkatkan perusahaan dalam penggunaan hutang pada struktur 
modal. Sebaliknya profitabilitas yang rendah akan menyebabkan perusahaan 
menggunakan hutang yang rendah pula dalam struktur modal.  
Sartono (2010:249) menjelaskan bahwa profitabilitas merupakan faktor 
penting dalam menentukan struktur modal. Dengan laba ditahan yang besar 
perusahaan akan lebih senang menggunakan laba ditahan sebelum menggunakan 
utang. Hasil penelitian ini tidak sesuai dengan teori pecking order dimana sumber 
pendanaan internal menjadi sumber dana yang mudah dan murah digunakan 
karena tidak terikat dengan biaya asimetri informasi.  
Perolehan keuntungan atau profitabilitas yang besar menciptakan 
kesempatan perusahaaan untuk menggunakan dana tersebut. Dengan kondisi 
seperti ini penggunaan utang sebagai struktur modal akan lebih kecil jika 
dibandingkan dengan perusahaan yang perolehan keuntungannya rendah 
(Subagyo, 2008). Temuan ini menunjukkan bahwa perusahaan property dan real 
estate lebih memilih penggunaan sumber pendanaan eksternal dan juga bersamaan 
dengan memanfaatkan keuntungan yang diperoleh dalam sumber pendanaan. 
Ketidaksesuaian hasil penelitian diperoleh dari penelitian Umam & 
Mahfud (2016), Manihuruk (2016), Soukotta (2012), dan Chandra (2012), secara 
konsisten mengatakan bahwa profitabilitas berpengaruh negatif signifikan 
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terhadap struktur modal. Akan tetapi penelitian ini sama dengan hasil 
Chukwunweike (2014) yang mengatakan profitabilitas berpengaruh positif 
signifikan terhadap struktur modal. 
4.3.6. Pengaruh Ukuran Perusahaan Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas  
Hasil analisis data menunjukkan bahwa profitabilitas tidak mampu 
mempengaruhi hubungan antara ukuran perusahaan terhadap struktur modal. Hal 
ini berarti kondisi profitabilitas yang tinggi dapat meningkatkan keadaan struktur 
modal yang dipengaruhi oleh ukuran perusahaan.  
Dalam penelitian ini menunjukkan pengaruh antara ukuran perusahaan dan 
struktur modal  memiliki pengaruh yang signifikan, akan tetapi dengan adanya 
profitabilitas sebagai variable mediasi tidak dapat memberikan pengaruh terhadap 
struktur modal. Jadi dengan demikian  ukuran perusahaan  yang secara langsung 
dapat meningkatkan struktur modal, maka ukuran perusahaan dalam 
meningkatkan profitabilitas secara tidak langsung tidak dapat meningkatkan 
struktur modal.  
Perusahaan besar yang sudah well-estabilished akan lebih mudah 
memperoleh modal di pasar modal dibanding dengan perusahaan kecil. Karena 
kemudahan akses tersebut berarti perusahaan besar memiliki fleksibilitas yang 
lebih besar pula. Bukti empiris menyatakan bahwa skala perusahaan berhubungan 
positif dengan rasio antara utang dengan nilai buku ekuitas (Sartono,2010:249).  
Menurut konsep skala ekonomi, biaya produksi yang dikeluarkan oleh 
perusahaan akan menurun bersamaan dengan jumlah produksi yang meningkat. 
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Ini menunjukkan bahwa, barang dapat diproduksi pada biaya yang jauh lebih 
rendah oleh perusahaan besar. Perusahaan yang dapat memproduksi barang 
dengan biaya yang jauh lebih rendah akan meningkatkan margin keuntungan atau 
laba. Sehingga diharapkan return on assets yang dimiliki perusahaan akan 
meningkat dengan asumsi total aktiva yang dimiliki perusahaan itu konstan atau 
tetap (Umam & Mahfud, 2016). 
Menurut Myers dalam buku Arthur (2010:162) meringkas teori pecking 
order tentang struktur modal adalah sebagai berikut. Perusahaan menyesuaikan 
kebijakan deviden dengan peluang investasi, perusahaan lebih suka mendanai 
peluang investasi dengan dana yang pertama-tama dihasilkan secara internal, baru 
kemudian dicari dana eksternal. Ketika dibutuhkan dana eksternal, pertama-tama 
perusahaan memilih menerbitkan skuritas hutang, dan penerbitan bertipe sekuritas 
akan menjadi yang terakhir.  
Hasil penelitian sesuai dengan penelitian Umam & Mahfud (2016) yang 
mengatakan bahwa hubungan antara ukuran perusahaan terhadap struktur modal 
tidak mampu dimediasi oleh profitabilitas.. Akan tetapi hasil ini bertentangan 
dengan penelitian yang dilakukan Andarsari et al. (2016) menjelaskan bahwa 
profitabilitas berfungsi sebagai mediasi antara ukuran perusahaan dengan struktur 
modal. 
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4.3.7. Pengaruh Likuiditas Perusahaan Terhadap Struktur Modal Melalui 
Profitabilitas  
Hasil analisis data menunjukkan bahwa profitabilitas mampu 
mempengaruhi hubungan antara likuiditas perusahaan terhadap struktur modal. 
Hal ini berarti kondisi profitabilitas yang tinggi dapat merubah keadaan struktur 
modal yang dipengaruhi oleh likuiditas perusahaan. Keadaan likuiditas 
perusahaan yang tinggi akan mengakibatkan perusahaan mampu memenuhi 
kewajiban jangka pendeknya. Kondisi ini mampu dipengaruhi oleh profitabilitas 
meskipun memiliki profitabilitas yang cukup. Kondisi profitabilitas yang rendah 
juga mampu merubah hubungan antara likuiditas perusahaan terhadap struktur 
modal.  
Likuiditas tinggi menunjukkan dana internal (aktiva lancar) dengan jumlah 
yang besar cukup untuk membiayai operasi dan untuk membayar utang atau 
kewajiban jangka pendek. Selain itu, tingginya jumlah aktiva lancar disebabkan 
oleh jumlah piutang yang tinggi. Dengan demikian, tingginya jumlah likuiditas 
mempengaruhi penurunan porsi utang atau kewajiban yang digunakan perusahaan 
untuk mendanai perusahaan tersebut (Brigham & Houston, 2001:80).  
Profitabilitas menunjukkan pengaruh gabungan dari likuiditas, manajemen 
aktiva, dan utang terhadap hasil operasi. Perusahaan yang memiliki jumlah aktiva 
lancar yang tinggi menyebabkan sebagian modal kerja tidak berjalan atau tidak 
berputar hal ini akan berpengaruh terhadap kemampuan perusahaan dalam 
memperoleh keuntungan.  
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Pendekatan trade off menyatakan bahwa nilai perusahaan dengan utang 
akan semakin meningkat dengan meningkatnya utang. Tetapi nilai tersebut mulai 
menurun pada titik tertentu, yaitu pada tingkat utang dengan tingkatan optimal. 
Dengan demikian gabungan teori trade off dengan yang lain mengindikasikan 
adanya trade off antara penghematan pajak dari utang dengan biaya kebangkrutan.  
Teori trade off dalam struktur modal memberikan pandangan baru dalam 
struktur modal tetapi tidak memberikan formula yang pasti yang memberikan 
petunjuk berapa tingkat utang yang optimal (Mamduh, 2015:310-311). Hasil 
penelitian sesuai dengan yang dilakukan Umam & Mahfud (2016) mengatakan 
bahwa hubungan antara likuiditas perusahaan terhadap struktur modal mampu 
dimediasi oleh profitabilitas. Namun penelitian ini tidak sesuai dengan penelitian 
Andarsari et al. (2016) yang menjelaskan bahwa profitabilitas tidak berfungsi 
sebagai mediasi antara likuiditas perusahaan dengan struktur modal 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1 Kesimpulan 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh ukuran perusahaan 
dan likuiditas terhadap struktur modal dengan profitabilitas sebagai variable 
mediasi. Berdasarkan hasil penelitian yang dilakukan pada perusahaan property 
dan real estate tahun 2014 – 2016 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia, maka 
dapat disimpulkan sebagai berikut:  
1. Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan dan positif terhadap profitabilitas. 
Hal ini berarti semakin tinggi ukuran perusahaan maka profitabilitas akan 
semakin meningkat pula.   
2. Likuiditas perusahaan tidak berpengaruh secara signifikan terhadap 
profitabilitas. Hal ni berarti semakin tinggi likuiditas tidak menentukan 
kenaikan dan penurunan profitabilitas.  
3. Hasil analisis menunjukkan bahwa ukuran perusahaan berpengaruh positif 
signifikan terhadap struktur modal. Hal ini semakin tinggi ukuran perusahaan 
maka penggunaan utang dalam struktur modal juga akan meningkat. 
4. Likuiditas perusahaan berpengaruh negatif secara signifikan terhadap struktur 
modal. Hasil tersebut berarti tingginya likuiditas akan menurunkan 
penggunaan utang sebagai struktur modal, begitu pula sebaliknya. 
5. Hasil analisis menunjukkan bahwa profitabilitas berpengaruh positif secara 
signifikan terhadap struktur modal. Hal ini berarti kondisi profitabilitas yang 
tinggi akan meningkatkan penggunaan utang sebagai struktur modal.  
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6. Besarnya pengaruh tidak langsung ukuran perusahaan terhadap struktur 
modal melalui profitabilitas lebih kecil dari pengaruh tidak langsung. Hal ini 
mempunyai t hitung yang lebih kecil dari t tabel maka hasil tidak signifikan. 
Hal ini berarti tidak terdapat pengaruh mediasi profitabilitas dalam ukuran 
perusahaan terhadap struktur modal   
7. Besarnya pengaruh tidak langsung likuiditas perusahaan terhadap struktur 
modal melalui profitabilitas lebih besar dari pengaruh langsung. Dari hasil uji 
sobel diperoleh nilai t hitung lebih besar dari t tabel. Maka dapat disimpulkan 
bahwa profitabilitas sebagai mediasi secara signifikan dapat mempengaruhi 
pengaruh likuiditas terhadap struktur modal.   
5.2 Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini mempunyai keterbatasan yang dapat dijadikan bahan 
pertimbangan untuk penelitian berikutnya agar mendapatkan hasil yang lebih baik 
dari penelitian ini. Keterbatasan dalam penelitian ini antara lain: 
1. Hasil autokorelasi dan heteroskedastisitas pada substruktural 1diperoleh hasil 
yang mendekati nilai signifikansi. Dimana model mendekati gejala 
autokorelasi dan heteroskedastisitas. 
2. Hasil penelitian menunjukkan bahwa profitabilitas tidak dapat memediasi 
hubungan antara ukuran perusahaan terhadap struktur modal. 
3. Kurangnya referensi penelitian terdahulu yang lengkap mengenai 
profitabilitas yang digunakan untuk memediasi hubungan ukuran perusahaan 
dan likuiditas terhadap struktur modal. 
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4. Obyek dalam penelitian ini hanya satu sector bisnis saja yaitu property dan 
real estate, sehingga tidak mampu mengeneralisasi di berbagai sector.  
5.3 Saran-saran 
Berdasarkan hasil pembahasan serta beberapa kesimpulan dan 
kererbatasan pada penelitian ini, adapun saran-saran yang dapat diberikan melalui 
hasil penelitian ini agar mendapatkan hasil yang lebih baik, yaitu: 
1. Untuk penelitian selanjutnya diharapkan agar data yang digunakan lolos 
dalam seluruh komponen uji asumsi klasik dengan hasil yang jauh dari nilai 
signifikansi. 
2. Bagi penelitian selanjutnya, diharapkan memilih variable mediasi yang 
mampu memediasi semua variable independen. 
3. Sampel data yang digunakan hanya mencakup periode pengamatan yang 
pendek yaitu tiga tahun, maka untuk penelitian selanjutnya diharapkan dapat 
memperpanjang periode pengamatan. 
4. Bagi peneliti selanjutnya diharapkan dapat mencari referensi yang luas 
mengenai pegaruh profitabilitas sebagai mediasi. 
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Lampiran 1. 
Daftar Perusahaan Sampel 
 
NO KODE PERUSAHAAN NAMA PERUSAHAAN 
1.  APLN Agung Podomoro Land Tbk 
2.  ASRI Alam Sutera Reality Tbk 
3.  BAPA Bekasi Asri Pemula Tbk 
4.  BEST Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 
5.  BIPP Bhuawanatala Indah Permai Tbk 
6.  BKSL Bukit Sentul Tbk 
7.  BSDE Bumi Serpong Damai Tbk 
8.  CTRA Ciputra Development Tbk 
9.  DART Duta Anggada Realty Tbk 
10.  DILD Intiland Development Tbk 
11.  DUTI Duta Pertiwi Tbk 
12.  EMDE Megapolitan Development Tbk 
13.  FMII Fortune Mate Indonesia Tbk 
14.  GAMA Gading Development Tbk 
15.  GMTD 
Goa Makassar Tourism Development 
Tbk 
16.  GPRA Perdana Gapura Prima Tbk 
17.  GWSA Greenwood Sejahtera Tbk 
18.  JRPT Jaya Real Property Tbk 
19.  KIJA Kawasan Industri Jababeka Tbk 
20.  LPCK Lippo Cikarang Tbk 
21.  LPKR Lippo Karawaci Tbk 
22.  MDLN Modernland Realty Tbk 
23.  MKPI Metropolitan Kentjana Tbk 
24.  MTLA Metropolitan Land Tbk 
25.  PLIN Plaza Indonesia Realty Tbk 
26.  PUDP Pudjati Prestige Tbk 
27.  PWON Pakuwon Jati Tbk 
28.  RDTX Roda Vivatex Tbk 
29.  RODA Pikko Land Development Tbk 
30.  SCBD Dadanayasa Arthatama Tbk 
31.  SMDM Suryamas Dutamakmur Tbk 
32.  SMRA Summarecon Agung Tbk 
33.  TARA Sitara Propertindo Tbk 
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Lampiran 2 
Data DER Perusahaan Sampel 
 
NO NAMA PERUSAHAAN 
DER 
2014 2015 2016 
1.  Agung Podomoro Land Tbk 1.80 1.71 1.58 
2.  Alam Sutera Reality Tbk 1.66 1.83 1.81 
3.  Bekasi Asri Pemula Tbk 0.77 0.74 0.67 
4.  Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 0.28 0.52 0.54 
5.  Bhuawanatala Indah Permai Tbk 0.36 0.16 0.37 
6.  Bukit Sentul Tbk 0.58 0.70 0.59 
7.  Bumi Serpong Damai Tbk 0.52 0.63 0.57 
8.  Ciputra Development Tbk 1.04 1.01 1.03 
9.  Duta Anggada Realty Tbk 0.58 0.67 0.67 
10.  Intiland Development Tbk 1.01 1.16 1.34 
11.  Duta Pertiwi Tbk 0.28 0.32 0.24 
12.  Megapolitan Development Tbk 0.96 0.81 0.98 
13.  Fortune Mate Indonesia Tbk 0.61 0.31 0.15 
14.  Gading Development Tbk 0.27 0.22 0.23 
15.  Goa Makassar Tourism 
Development Tbk 
1.29 1.30 0.92 
16.  Perdana Gapura Prima Tbk 0.71 0.66 0.55 
17.  Greenwood Sejahtera Tbk 0.16 0.09 0.07 
18.  Jaya Real Property Tbk 1.09 0.83 0.73 
19.  Kawasan Industri Jababeka Tbk 0.82 0.96 0.90 
20.  Lippo Cikarang Tbk 0.61 0.51 0.33 
21.  Lippo Karawaci Tbk 1.14 1.18 1.07 
22.  Modernland Realty Tbk 0.96 1.12 1.20 
23.  Metropolitan Kentjana Tbk 1.00 1.02 0.78 
24.  Metropolitan Land Tbk 0.60 0.64 0.57 
25.  Plaza Indonesia Realty Tbk 0.92 0.94 1.01 
26.  Pudjati Prestige Tbk 0.39 0.44 0.61 
27.  Pakuwon Jati Tbk 1.02 0.99 0.88 
28.  Roda Vivatex Tbk 0.22 0.18 0.15 
29.  Pikko Land Development Tbk 0.46 0.29 0.24 
30.  Dadanayasa Arthatama Tbk 0.41 0.47 0.39 
31.  Suryamas Dutamakmur Tbk 0.43 0.29 0.25 
32.  Summarecon Agung Tbk 1.57 1.49 1.55 
33.  Sitara Propertindo Tbk 0.27 0.24 0.16 
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Lampiran 3 
Data CR Perusahaan Sampel 
 
NO NAMA PERUSAHAAN 
CR 
2014 2015 2016 
1.  Agung Podomoro Land Tbk 183.23 138.92 106.78 
2.  Alam Sutera Reality Tbk 113.73 71.92 89.75 
3.  Bekasi Asri Pemula Tbk 293.02 207.89 217.69 
4.  Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 226.08 392.38 328.99 
5.  Bhuawanatala Indah Permai Tbk 56.23 79.25 131.40 
6.  Bukit Sentul Tbk 299.93 129.84 141.08 
7.  Bumi Serpong Damai Tbk 218.1 273.16 293.58 
8.  Ciputra Development Tbk 147.21 156.54 187.53 
9.  Duta Anggada Realty Tbk 185.94 66.4 64.4 
10.  Intiland Development Tbk 137.13 89.03 92.15 
11.  Duta Pertiwi Tbk 376.04 362.39 388.74 
12.  Megapolitan Development Tbk 162.03 149.38 206.06 
13.  Fortune Mate Indonesia Tbk 133.27 306.95 393.55 
14.  Gading Development Tbk 202.91 217.45 234.99 
15.  Goa Makassar Tourism Development 
Tbk 
208.54 106.42 116.51 
16.  Perdana Gapura Prima Tbk 297.7 312.59 412.85 
17.  Greenwood Sejahtera Tbk 407.63 351.62 880.09 
18.  Jaya Real Property Tbk 75,58 98.18 97.48 
19.  Kawasan Industri Jababeka Tbk 504.09 634.60 644.52 
20.  Lippo Cikarang Tbk 239.32 375.43 497.18 
21.  Lippo Karawaci Tbk 523.32 691.32 545.46 
22.  Modernland Realty Tbk 120.74 99.84 134.45 
23.  Metropolitan Kentjana Tbk 64.22 93.08 111.18 
24.  Metropolitan Land Tbk 245.68 232.11 259.47 
25.  Plaza Indonesia Realty Tbk 185.66 167.17 89.52 
26.  Pudjati Prestige Tbk 200.93 164.13 176.94 
27.  Pakuwon Jati Tbk 140.73 122.26 132.67 
28.  Roda Vivatex Tbk 90.31 206.14 325.27 
29.  Pikko Land Development Tbk 184.75 323.66 393.04 
30.  Dadanayasa Arthatama Tbk 216.16 121.94 78.92 
31.  Suryamas Dutamakmur Tbk 174.66 207.66 158.53 
32.  Summarecon Agung Tbk 136.90 165.31 206.26 
33.  Sitara Propertindo Tbk 97.19 106.76 82.99 
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Lampiran 4 
Data SIZE Perusahaan Sampel 
 
NO NAMA PERUSAHAAN 
SIZE 
2014 2015 2016 
1.  Agung Podomoro Land Tbk 16.98 17.01 17.06 
2.  Alam Sutera Reality Tbk 16.64 16.74 16.82 
3.  Bekasi Asri Pemula Tbk 12.07 12.07 12.09 
4.  Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 15.11 15.34 15.46 
5.  Bhuawanatala Indah Permai Tbk 13.34 14 14.31 
6.  Bukit Sentul Tbk 16.09 16.22 16.24 
7.  Bumi Serpong Damai Tbk 17.15 17.39 17.46 
8.  Ciputra Development Tbk 16.96 17.08 17.18 
9.  Duta Anggada Realty Tbk 15.45 15.56 15.62 
10.  Intiland Development Tbk 16.01 16.15 16.29 
11.  Duta Pertiwi Tbk 15.90 16.01 16.09 
12.  Megapolitan Development Tbk 13.98 13.99 14.13 
13.  Fortune Mate Indonesia Tbk 13.04 13.28 13.56 
14.  Gading Development Tbk 14.14 14.11 14.11 
15.  Goa Makassar Tourism Development 
Tbk 
14.24 14.06 14.02 
16.  Perdana Gapura Prima Tbk 14.23 14.27 14.27 
17.  Greenwood Sejahtera Tbk 14.65 15.73 15.76 
18.  Jaya Real Property Tbk 15.72 15.84 15.95 
19.  Kawasan Industri Jababeka Tbk 15.96 16.09 16.19 
20.  Lippo Cikarang Tbk 15.28 15.52 15.55 
21.  Lippo Karawaci Tbk 17.45 17.54 17.64 
22.  Modernland Realty Tbk 16.16 16.37 16.49 
23.  Metropolitan Kentjana Tbk 15.28 15.56 15.70 
24.  Metropolitan Land Tbk 14.99 15.10 15.18 
25.  Plaza Indonesia Realty Tbk 15.33 15.36 15.34 
26.  Pudjati Prestige Tbk 12.90 13.01 13.18 
27.  Pakuwon Jati Tbk 16.64 16.75 16.84 
28.  Roda Vivatex Tbk 14.31 14.44 14.56 
29.  Pikko Land Development Tbk 14.94 14.99 8.14 
30.  Dadanayasa Arthatama Tbk 15.53 15.53 15.56 
31.  Suryamas Dutamakmur Tbk 14.96 14.96 14.95 
32.  Summarecon Agung Tbk 16.55 16.75 16.85 
33.  Sitara Propertindo Tbk 14.09 14.07 14.01 
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Lampiran 5 
Data ROA Perusahaan Sampel 
 
NO NAMA PERUSAHAAN 
ROA 
2014 2015 2016 
1.  Agung Podomoro Land Tbk 4.15 4.55 3.65 
2.  Alam Sutera Reality Tbk 6.95 3.66 2.53 
3.  Bekasi Asri Pemula Tbk 4.00 0.69 0.93 
4.  Bekasi Fajar Industrial Estate Tbk 10.71 4.58 6.46 
5.  Bhuawanatala Indah Permai Tbk 3.18 9.13 1.65 
6.  Bukit Sentul Tbk 0.42 0.55 4.95 
7.  Bumi Serpong Damai Tbk 14.20 6.53 5.32 
8.  Ciputra Development Tbk 7.71 7.18 4.03 
9.  Duta Anggada Realty Tbk 7.98 5.19 5.30 
10.  Intiland Development Tbk 4.80 4.07 2.51 
11.  Duta Pertiwi Tbk 8.74 7.44 8.67 
12.  Megapolitan Development Tbk 3.82 5.12 4.80 
13.  Fortune Mate Indonesia Tbk 1.53 27.31 35.89 
14.  Gading Development Tbk 3.40 0.37 0.09 
15.  Goa Makassar Tourism Development 
Tbk 
7.87 9.30 7.07 
16.  Perdana Gapura Prima Tbk 6.04 4.63 2.99 
17.  Greenwood Sejahtera Tbk 7.49 18.57 3.02 
18.  Jaya Real Property Tbk 10.69 11.48 12.00 
19.  Kawasan Industri Jababeka Tbk 4.63 3.40 3.97 
20.  Lippo Cikarang Tbk 19.59 16.71 9.55 
21.  Lippo Karawaci Tbk 8.30 2.48 2.69 
22.  Modernland Realty Tbk 6.81 6.80 3.45 
23.  Metropolitan Kentjana Tbk 10.14 15.58 18.14 
24.  Metropolitan Land Tbk 9.51 6.63 8.05 
25.  Plaza Indonesia Realty Tbk 7.88 5.99 15.82 
26.  Pudjati Prestige Tbk 3.75 6.19 4.32 
27.  Pakuwon Jati Tbk 15.50 7.46 8.61 
28.  Roda Vivatex Tbk 14.16 13.69 12.37 
29.  Pikko Land Development Tbk 16.87 14.84 1.78 
30.  Dadanayasa Arthatama Tbk 2.36 2.86 5.88 
31.  Suryamas Dutamakmur Tbk 1.40 2.39 0.66 
32.  Summarecon Agung Tbk 9.02 5.67 2.91 
33.  Sitara Propertindo Tbk 0.13 0.15 0.24 
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Lampiran 6 
Hasil Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean 
Std. 
Deviation 
DER 99 .07 1.83 .7308 .43943 
SIZE 99 8.14 17.64 15.2683 1.49437 
CR 99 56.23 880.09 225.1586 152.96392 
ROA 99 .09 35.89 7.0224 5.87456 
Valid N (listwise) 99     
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Lampiran 7 
Hasil Uji Asumsi Klasik  
Uji Normalitas Substruktural 1 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 99 
Normal Parameters
a,b
 
Mean .0000000 
Std. Deviation .05812074 
Most Extreme Differences 
Absolute .098 
Positive .098 
 Negative -.058 
Test Statistic .098 
Asymp. Sig. (2-tailed) .064
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
 
Uji Normalitas Substruktural 2 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 
Unstandardized 
Residual 
N 99 
Normal Parameters
a,b
 Mean .0000000 
Std. Deviation .01921826 
Most Extreme Differences Absolute .049 
Positive .049 
Negative -.023 
Test Statistic .049 
Asymp. Sig. (2-tailed) .096
c
 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
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Uji Autokorelasi Substruktural 1 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Value
a
 -.07577 
Cases < Test Value 49 
Cases >= Test Value 50 
Total Cases 99 
Number of Runs 39 
Z -1.323 
Asymp. Sig. (2-tailed) .059 
a. Median 
 
Hasil Uji Autokorelasi Substruktural 2 
Runs Test 
 
Unstandardized 
Residual 
Test Value
a
 -.00969 
Cases < Test Value 49 
Cases >= Test Value 50 
Total Cases 99 
Number of Runs 24 
Z -1.254 
Asymp. Sig. (2-tailed) .083 
a. Median 
Hasil Uji Heteroskedastisitas Substruktural 1 
                                                           Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 12.428 4.200  2.959 .004 
SIZE -.582 .273 -.212 -2.134 .059 
CR .003 .003 .106 1.066 .289 
a. Dependent Variable: ABSRES4 
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Uji Heteroskedastisitas Substruktural 2 
                                                        Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .418 .195  2.142 .950 
SIZE -.003 .013 -.022 -.220 .826 
 CR -4.432 .000 -.035 -.359 .720 
ROA .009 .003 .281 .859 .965 
a. Dependent Variable: ABSRES3 
 
Uji Multikolinieritas Substruktural 1 
Coefficients
a
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 (Constant)   
SIZE .997 1.003 
CR .997 1.003 
a. Dependent Variable: ROA 
 
Uji Multikolinieritas Substruktural 2 
Coefficients
a
 
Model Collinearity Statistics 
 Tolerance VIF 
1 (Constant)   
 SIZE .996 1.004 
 CR .997 1.003 
 ROA .998 1.002 
a. Dependent Variable: DER 
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Lampiran 8 
Hasil Uji Ketepatan Model (Goodness of Fit) 
Uji Koefisien Determinasi Substruktural 1 
                                            Model Summary
b
 
Mod
el R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .423
a
 .229 .207 .63004 
a. Predictors: (Constant), CR, SIZE 
b. Dependent Variable: ROA 
 
Uji Koefisien Determinasi Substruktural 2 
                                             Model Summary
b
 
Mod
el R R Square 
Adjusted R 
Square 
Std. Error of the 
Estimate 
1 .579
a
 .336 .315 .93373 
a. Predictors: (Constant), ROA, CR, SIZE 
b. Dependent Variable: DER 
Uji Statistik F Substruktural 1 
ANOVA
a
 
Model 
Sum of 
Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 6.151 2 3.076 1.087 .016
b
 
Residual 75.877 96 .790   
Total 82.028 98    
a. Dependent Variable: ROA 
b. Predictors: (Constant), CR, SIZE 
Hasil Uji Statistik F Substruktural 2 
ANOVA
a
 
Model 
Sum of 
Squares Df 
Mean 
Square F Sig. 
1 Regression 6.355 3 2.118 16.011 .000
b
 
Residual 12.569 95 .132   
Total 18.923 98    
a. Dependent Variable: DER 
b. Predictors: (Constant), ROA, CR, SIZE 
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Uji Statistik t Substruktural 1 
                                                           Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) 4.882 6.176  .791 .431 
SIZE .125 .401 .032 .311 .006 
CR .001 .004 .027 .263 .093 
a. Dependent Variable: ROA 
 
Hasil Uji Statistik t Substruktural 2 
                                                          Coefficients
a
 
Model 
Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients T Sig. 
 B Std. Error Beta   
1 (Constant) -1.293 .380  -3.403 .001 
 SIZE .149 .025 .507 6.058 .000 
 CR -.001 .000 -.264 -3.155 .002 
 ROA .012 .006 .158 1.890 .006 
a. Dependent Variable: DER 
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Lampiran 9.  
Jadwal Penelitian  
No 
Bulan  Agst-18 Sept-18 Okt-18 Nov-18 Des-18 Jan-19 Feb-2019 
Kegiatan  1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 1 2 3 4 
1 
Penyusunan 
Proposal    
x 
 
    
                   
2 Konsultasi  
    
x  x x  x x 
  
  
 
 x x  x x x     
 
3 
Revisi 
Proposal 
   
  
x   x 
   
x x x x     
        
4 
Pengumpulan 
Data 
         
      
x x x x 
         
5 Analisis Data     
  
    
         
x x x 
       
6 
Penulisan 
Akhir Naskah 
Skripsi 
  
   
    
            
x x 
  
   
7 
Pendaftaran 
Munaqosah 
 
    
    
              
x 
 
   
8 Munaqosah   
    
    
                
x 
  
9 Revisi Skripsi   
    
    
                 
x x 
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Lampiran 10 
Daftar Riwayat Hidup 
 
Nama  : Nadia Ayunani 
Umur   : 21 tahun 
Alamat : Rejosari RT 01 RW 01, Rejosari, Jatisrono, Wonogiri 
IP terakhir : 3,78 
IPK  : 3,63 
Latar belakang pendidikan : 
 Sekolah Dasar Negeri II Sumberejo tahun 2003/2004-2008/2009 
 SMP Negeri I Jatisrono tahun 2009/2010-2011/2012 
 SMA Negeri I Jatisrono tahun 2012/2013-2014/2015 
 IAIN Surakarta tahun 2015/2016-2018/2019 
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Lampiran 11 
Bukti Plagiasi 
 
